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I 

 المـلخص: 
هذه الدراسة إلى الوقوف على طبيعة العلاقة بين العمق المالي والنمو الاقتصادي والتحقيق في  هدفت لقد

اتجاه السببية بين العمق المالي والنمو الاقتصادي،لإدراك مفهوم النمو الاقتصادي وما هو المستوى الذي 
اول باحثين آخرين في وصلت إليه في الجزائر، قصدا منا لإثراء المكتبة بمرجع جديد قد يكون في متن

المستقبل لإنجاز دراسات آخرة مكملة، مع تقديم توصيات من الممكن أن تساهم في رفع كفاءة البنك 
بالإضافة إلى محاولة تحسين مؤشر النفاذ إلى الخدمات المالية وخاصة ودعمها للقطاعات الاقتصادي، 

، وتشجيع البنوك الأجنبية على توسع التمويل الأصغر وذلك بتحويل بريد الجزائر إلى مؤسسة ائتمان
 شبكة وكالاتها وذا بهدف التأثير الايجابي على النمو الاقتصادي.

 

Abstract : 

Cette étude visait à identifier la nature de la relation entre profondeur 

financière et croissance économique et à étudier le sens causal entre 

profondeur financière et croissance économique, à comprendre le 

concept de croissance économique et à quel niveau elle a atteint en 

Algérie, afin de nous enrichir la bibliothèque avec une nouvelle 

référence qui pourrait être accessible à d'autres chercheurs à l'avenir 

est de réaliser d'autres études complémentaires, avec des 

recommandations qui pourraient contribuer à accroître l'efficacité de 

la banque et son soutien aux secteurs économiques, en plus d'essayer 

d'améliorer l'indice d'accès aux services financiers, notamment la 

micro finance, en transformant la Poste Algérie en un établissement de 

crédit, et en encourageant les banques étrangères à étendre leur réseau 

d'agences, dans le but d'Impact positif sur la croissance économique. 

 

 

 



 

 
 

II 

  الإهداء:

 بسم الله الرحمن الرحيم
 "ق ل اعملوا فسيرا الله عملكم ورسوله والمؤمنين"

 صدق الله العظيم
يطلبه الليل إلا بشكرك ولا يطيب النهار إلا بطاعتك ولا تطيب اللحظات إلا بطلعتك    إلاهي لا

 وذكرك.... ولا تطيب الجنة إلا برؤيتك جل جلالك.

 منهم القوة والصبر إلى من عرفوني معنى الحياة.  اكتسبتإلى والدي الغالي وأمي الغالية الدين  

سرت    الذيإلى أغلى ما أملك إلى الإخوة    إخوتيإلى    بيدر أصحاب  إلى شمعة أنارت دربي إلى  
 معهم على الدرب والذي غمروني بحبهم وعطفهم.

 إلى كل من له أثر في ق لبي.  صيادإلى أعز الأصدق اء إلى ق لبي إلى عائلتي  

 المتواضع،يعود لكم أهدي ثمرة جهدي    هارك معكم فرحتي هذه لأن الفضل كلأش
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III 

 الشكر:
 

الشكر لله عز وجل الذي وفقنا وأعاننا على انجاز هذا البحث هذا البحث ويسر  

 السبيل إليه وهداني إلى طريق العلم.

أولا وقبل كل شيء نتقدم بالشكر والعرف ان إلى أهل الذين كانوا لنا منبع حنان  

 وهناء طيلة مشوارنا.

ني  ( التي أف ادلزهر    ساحلي) الشكر والامتنان والتقدير لأستاذي الف اضلكما أتقدم ب

 لة انجاز هذه الدراسة التي تكرممعي طي  وكان لي خير موجه وناصح وصبركثيرا  

 بالإشراف عليها

ولا يكفيني أن اعترف بالجميل وأكبر بالكلمات التي لا تفي حق الأساتذة الدين  

ساروا معي طيلة مشوار دراستي إذ بعثوا فيا روح التف اؤل والإصرار وحب الوصول  

 ثابرة وكانوا خير قدوة لي.والم
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 مقدمة
 

 

  أ

 مـــقـــدمـــة
الية مالوارد مأن وجود نظام مالي يتميز بالكفاءة في توزيع و تخصيص ال ينمن الاقتصادي يراعتبر الكث

البنك في  هتاحة حجر زاوية بالنسبة لتحقيق التنمية الاقتصادية، فقد أكد شومبيتر على الدور الذي يلعبمال
ستثمر من الابتكار والنمو، كما أكدت العديد من مكن المتاحة والتي تمالية الموارد المتخصيص ال

القيود خاصة في الدول النامية حيث على ضرورة إزالة )الي من  مالدراسات على ضرورة تحرير النظام ال
ذا القطاع و بالتالي رفع هات التي من شأنها أن تعيق عمل هكل التشو  (3551 أكد كل من ماكنون وشو

ذا بدوره يؤدي إلى هالي يؤدي إلى تقليل تجزؤ الأسواق الدالية المحلية و م، فالتحرير الهمستوى كفاءت
أكبر في الأسواق الدالية المحلية،  الية التي تستخدمها البنوك،متحقيق كفاءة  والسماح بتنويع الأدوات ال

تاحتهالتمويل ر دخرات لتوفمزيد من الملجذب ال يؤدي إلى مما  والإنمائيةشروعات الاستثمارية ملتنفيذ ال وا 
من أن يقوم بدوره في  هكنمدى الطويل لأدوات وتقنيات مالية متطورة، تمالي على الماكتساب القطاع ال

م في رفع كفاءة استثمار هأن يسا هذا من شأنهالية والترويج للاستثمارات الجديدة، و موارد المتعبئة ال
كنون وشو على ضرورة إحداث تنمية مالية كخطوة أولى لتحقيق التنمية  توفرة،  كما ركز مامالأموال ال

 الاقتصادية. 

، فكلما تطور هعمقالمالي ودرجة  عتطور القطا ينلى وجود علاقة با إوتشير الدلائل والدراسات أيض   
على خلق وابتكار منتجات جديدة تتناسب مع الاحتياجات التمويلية  هالنظام الدالي كلما ارتفعت قدرت

ن زيادة التنافس في المحيط ال هالادخارية للمجتمع بمختلف شرائحو  الي تؤدي إلى تقوية ممن جهة، وا 
لى تحسن بيئة العمل ورفع مستويات كفاءة الأسواق والحد مالوساطة في تعبئة الفاعلية وحدات  دخرات وا 

 شروعات على التغلب على قيود السيولة. ممن تقلبات دورات الأعمال وزيادة قدرة ال

ذا نتيجة تطوير أنظمتها هو  يرمن الدول في رفع معدلات النمو الاقتصادي بشكل كب يرحت الكثنجفقد 
قنوات ادخارية  يرطريق توف ذا عنهدخرات المحلية و مخلال زيادة قدرتها على تعبئة ال الية منمال

 اليومذه الدول من زيادة مستويات العمق الهكنت مواستثمارية جاذبة للمدخرات الدالية المحلية، فقد ت
 نموالي تحقيق الي وبالتما أدى إلى إحداث تسارع في التطور الممتحسن بيئة العمل وزيادة كفاءة الأسواق 

 اقتصادي.  
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  ب

لتطوير النظام الدالي خاصة الذي كان  إصلاحاتقامت السلطات العمومية في الجزائر باعتماد عدة  
اصلاح سنة انتهاج سياسة 3551القانون  إصدار هعن تدحضالذي  51-31عن   الإعلان بمثابة

ى الطويل أدوات وتقنيات مالية مدلالي على امتوقع أن يكسب القطاع المالتحرير الدالي الذي كان من ال
زالة كل التشو  ، بالشكل الذي هذا القطاع وبالتالي رفع مستوى كفاءتهات التي كانت تعيق عمل همتطورة، وا 

الية والترويج للاستثمارات الجديدة ورفع كفاءة استثمار موارد الممن أن يقوم بدوره في تعبئة ال هيمكن
 توفرة.مالأموال ال

 ةإشكالية الدراس

خلال الفترة الزمنية النمو الاقتصادي في الجزائر على الي مالعمق ال أثرذا العمل دراسة هسنحاول في 
 التالي:الرئيسي على التساؤل  الإجابةوسنحاول ، 6135و 3551الممتدة ما بين سنتي 

 ؟(5552-0255للفترة ) النمو الاقتصادي في الجزائر علىر مؤشرات العمق المالي ماأث

 التساؤلات الفرعية

 : والمتمثلة فيما يلي مجموعة من الأسئلة الفرعية الرئيسية السابقة الإشكالية تنبثق عن

  النمو الاقتصادي؟ والعمق المالي  الموجودة ما بين علاقةالما هي 
  النمو الاقتصادي في الجزائر؟على لعمق المالي ل يوجد هناك أثر معنويهل 

 الدراسة ةفرضي

  للعمق المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر.إيجابي هناك أثر 

 أهداف الدراسة

 ما يلي:تحقيق مجموعة من الأهداف النظرية والتطبيقية نذكرها فيتهدف هذه الدراسة إلى 

 ؛بين العمق المالي والنمو الاقتصاديالنظرية والتطبيقية الوقوف على طبيعة العلاقة  -
 ي؛الجزائر  وعرض واقع الحال لهما في الاقتصادالنمو الاقتصادي العمق المالي و م اهيإدراك مف -
 .ىخر أإثراء المكتبة بمرجع جديد قد يكون في متناول باحثين آخرين في المستقبل لإنجاز دراسات  -
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  ت

 تقديم توصيات التي من الممكن أن تساهم في رفع كفاءة البنك ودعمها للقطاعات الاقتصادي.  -

 ةالدراس أسباب اختيار موضوع

 : مايلي ترجع أسباب اختيار موضوع الدراسة في مجملها إلى
الاقتصادية الوطنية ة على الساحة مثار كون هذا الموضوع يندرج ضمن المواضيع الحديثة وال -

 ؛نقاشات مستفيضةعدة والتي تدور حولها  والدولية
 وطني؛ اقتصادأي بالأنظمة المالية والتي تعتبر ركيزة أساسية في موضوع الدراسة يتعلق  -
ميولات الطالب للبحث في المواضيع الاقتصادية ذات الطبيعة النقدية والمالية، خصوصا تلك  -

 التي تشهد تطورات وتحولات متلاحقة في صورة النمو الاقتصادي والعمق المالي؛
 تخصص.اليندرج ضمن البحثي الموضوع  -

 الدراسة حدود
واختبار الفرضية الأساسية سوف نقوم بتحديد إطارين  وبهدف معالجة الإشكالية الرئيسية للدراسة   

 يلي: للبحث هما الإطار الزماني والإطار المكاني، وذلك كما

o سوف تكون الحدود الزمنية لهذه الدراسة محصورة في الفترة الممتدة ما بين سنتي : الإطار الزماني
كافيا لتتبع أثر العمق المالي ، والتي نعتقد أنها توفر عددا من المشاهدات يكون 6131و 3551

 .على النمو الاقتصادي في الجزائر
o سوف تكون الحدود المكانية لهذه الدراسة خاصة بصفة أساسية بالاقتصاد : الإطار المكاني

 الجزائري وذلك من خلال تتبع واقع النمو الاقتصادي والعمق المالي.
 الدراسة منهج
أهداف الدراسة النظرية والتطبيقية، سوف نعتمد على كل من المنهجين الوصفي  ومن أجل تحقيق   

التعاريف ذات الصلة بالنمو الاقتصادي والعمق المالي، والعلاقة  والتحليلي في عرض مختلف المفاهيم و
ي الموجودة ما بينهما في إطار النظرية الاقتصادية. بالإضافة إلى ذلك سوف نعتمد على المنهج القياس

)الكمي( في تقدير النموذج الذي يدرس أثر العمق المالي على النمو الاقتصادي من خلال توظيف 
أسلوب تحليل السلاسل الزمنية المبني على تطبيق تقنية الانحدار الذاتي ذي الفجوات الزمنية المتباطئة 

 (.ARDLالموزعة المعروفة اختصارا بتسمية )
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 أهمية الدراسة
الأساس من الموضوع المعالج، فقد ظل نموذج العمق المالي لفترة طويلة من بميتها الدراسة أهتكتسب   

الزمن مصدرا لجدل القائم بين الدارسين والباحثين حول ما مدى تأثير العمق المالي في النمو الاقتصادي 
تطبيقي أو الباحثين، وتصنيف بعد جديد في الجانب ال نبالجزائر، مما يمثل استفادة حقيقية للدراسيي

 المتمثلة في قياس النتائج المترتبة عن سياسة العمق المالي في الجزائر التي تم دراسة حالة عنها.

 دراسةهيكل ال

 حيث تضمنأحدهما نظري والآخر تطبيقي، بالإضافة إلى مقدمة وخاتمة، إلى فصلين  دراسةم اليقستم ت
 :يلي الفصلان ما

 المالي والنمو الاقتصاديالإطار النظري للعمق : الفصل الأول
وفي هذا الفصل تم التطرق بصفة أساسية إلى كل ما يتعلق بمفاهيم وتعاريف العمق المالي والنمو    

الاقتصادي والمحددات الخاصة بكل منهما، إضافة إلى محاولة إبراز العلاقة التي تربط ما بينهما في 
لسابقة ذات العلاقة إطار النظرية الاقتصادية. كما حاولنا في هذا الفصل عرض مجموعة من الدراسات ا

بموضوع الدراسة الحالية، مع مراعاة التنوع فيها من خلال المزج بين الدراسات الوطنية أو المحلية 
والدراسات العربية والدراسات الأجنبية حتى تتم الاستفادة أكثر من تنوع التجارب في بيئات اقتصادية 

 مختلفة ومتباينة.

-5552العمق المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر للفترة ) :الدراسة القياسية لأثرالفصل الثاني
0255) 

وفي هذا الفصل التطبيقي قمنا بتعريف النموذج القياسي الذي سيتم اعتماده في دراسة وتحليل أثر العمق 
الانحدار الذاتي ذي الفجوات الزمنية المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر، ونقصد بذلك نموذج 

ن النموذج (. إضافة إلى عرض وتحليل مختلف المتغيرات التي تندرج ضمARDLطئة الموزعة )المتبا
إليها في النموذج  لالمتواصختام الفصل التطبيقي من خلال عرض ومناقشة النتائج القياسي المقترح. وتم 

القياسي من الناحيتين الإحصائية والاقتصادية، بصورة يمكن من خلالها الخروج بتوصيات ومقترحات تفيد 
 الوضع الراهن وتصحح بعض الاختلالات الموجودة في السياسات الموضوعة.



 

 

 

الإطــــــار النظـــــــــــري 
للعمق المالي والنمو 
 الاقتصـــــــــــــــــــــــــــادي
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 تمهيد:

التطور  ةحول علاق ىتنوعت مصادر نمو الاقتصاد مع الوقت التطور المالي للاقتصاديات، وتباينت الرؤ 
الاقتصادي بشكل مستدام، حيث تزايد الاهتمام العالمي بالأسواق المالي للاقتصاديات ومدى تحقيقها للنمو 

 المالية منذ بداية عقد التسعينات من القرن العشرين.

والكفاءة المالية، ت لمعمق المالي اا من وجود مؤشر هالتطور في أسواق المال العالمي، وما نجم عن ليشك
الاقتصاد  ى حساب قطاعاتلع ةالمالي والتوظيفم كبيرة في تزيد الاعتماد عمى النظام المالي همسا

الحقيقي، بسبب تجاوز التوسع في السوق المالي إلى حد أكبر من التوسع والنمو في الاقتصاد الحقيقي 
 المنتج القائم على تعظيم الموارد الاقتصادية. 
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 مفاهيم عامة حول العمق المالي والنمو الاقتصاديالمبحث الأول: 

 المطلب الأول: ماهية وخصائص العمق النظري

يشير مفهوم العمق المالي إلى مدى توفير الخدمات المالية و إتاحتها للاستخدام أو التعامل من قبل 
قطاعات المجتمع المختلفة وتمكينهم من الاستفادة من الخدمات وبالتالي المساهمة في تحقيق التنمية 

المالي يمكن المدخرين من الاستثمار في مجموعة واسعة من الأصول ، فالعمق 1الاقتصادية والاجتماعية
ذات الجودة العالية كما يسمح للمقترضين أيضا الاستفادة من مجموعة  واسعة من خدمات التمويل ، بما 

 فيها أدوات إدارة المخاطر.

سسات المالية إذن فالتعميق المالي هو عملية متعددة الأبعاد تهدف إلى توسيع حجم و نشاط المؤ    
الوسيطة من خلال توسيع تشكيلية الخدمات والأدوات المالية، كما يمكن التعميق المالي من تحقيق 

 الأهداف التالية: 

 .تزايد حجم المؤسسات التي تعمل في القطاع الدالي 
 في جميع منافذ القطاع  تنوع الخدمات الدالية المتاحة و كمية الأموال التي يتم الوساطة فيها

 المالي.
 .التغطية الجيدة للمخاطر من خلال خلق تشكيلة واسعة من الأصول 
 .اتخاذ قرارات عقلانية فيما يتعلق بالادخار و الاستثمار 
  تزايد رأس المال الذي تقرضه المؤسسات الخاص للقاع الخاص بدلا عن الإقراض الحكومي

 المباشر.
  الإشراف والتنظيم والاستقرار وكذلك من حيث الكفاءة و القدرة تحسن القطاع المالي من حيث

 التنافسية.
 الخدمات المالية. تزايد نسبة السكان الذين يحصلون على فرص الوصول إلى الائتمان و 

ويعتمد العمق المالي على رغبة حائزي الثروة في توظيف مدخراتهم في الوسائط المالية )مثل الودائع    
حيازة السندات والأسهم، والأمر الحاسم هنا هو سعر الفائدة الحقيقي على الودائع فعندما المصرفية(، أو 

                                                             
ديسمبر  10محمد حسن الخليف: "مفهوم التعمق المالي، مجلة المصرفي الصادرة عن البنك المركزي، السوداني، العدد 1

0255. 
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يكون هذا السعر موجبا يحدث تشجيع لعملية التعميق المالي، أما إذا كان سالبا فسوف يبحث حائزوا 
 2الثورة عن وسائل أخرى أقل سيولة للاحتفاظ بثرواتهم.

يعني سوق مال واسع يضم أكبر قدر من المؤسسات المالي تقدم  ويرى الباحثون أن العمق المالي   
خدمات مالية بكفاءة عالية، وتتنوع فيه الأدوات المالية قصيرة وطويل، الأجل إلى وجود مؤسسات وساطة 
مالية تعمل بشكل فاعل كحلقه وصل بين وحدات الفائض ووحدات العجز، تتوفر فيه الشفافية، في 

يساهم في تخفيض تكاليف المعاملات المالية، بالإضافة إلى وجود وسائل اتصال  المعلومات والذي بدوره
جيدة بين المتعاملين، مما يؤدي إلى زيادة النشاط المالي داخل السوق ويزيد من الأصول المالية لدى 
 البنوك وبالتالي زيادة قدرتها على تقديم القروض ومن ثم زيادة الاستثمار وتحقيق مزيدا من التقدم

 الاقتصادي.

عادة ما يفهم التعميق المالي كعملية حيث الكفاءة وعمق الائتمان والوساطة والتداول في السوق، والسوق 
 المالي العميق يتميز بعدة خصائص منها:

  السوق الذي يتوفر فيه للمدخرين والمستثمرين في سوق المال مجموعة واسعة من الأدوات المالية
 ة والعائد ودرجة مما في ذلك أدوات الدين وأدوات حقوق الملكية.التي تختلف من حيث السيول

 .عندما يضم السوق المالي مجموعة متنوعة من الأسواق الفرعية 
 .عندما يتم دمج الأسواق المالية المحلية في الأسواق المالية العالمية 
  والوسطاء عند ربط الأسواق معا من خلال مختلف المؤسسات المالية لتي تعمل وصناع السوق

 الماليين.
  توفر خيارات استثمارية متنوعة، وتوفر المستثمرين أفرادا ومؤسسات مع اختيار أدوات مالية مع

 اختلاف تواريخ الاستحقاق وملامح المخاطر والعوائد.

 الفرع الأول: مؤشرات العمق المالي

لفترات طويلة تجاهل الاقتصاديون دور القطاع المالي في النمو الاقتصادي، حيث ربطوا بين الأداء 
الضعيف للنمو الاقتصادي ونقص الموارد وخصوصا الصرف الأجنبي والمدخرات، ومع مرور الزمن 

                                                             
 .0224سي بول هالوود، رونالد ماكدونالد: النقود و التمويل الدولي، دار الدريخ الرياض، السعودية ، 2
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ة، والتي أكدت العديد من الدارسات على أهمية وجود نظام مالي كفؤ من أجل تحقيق التنمية الاقتصادي
أكدت أن المشاكل المرتبطة بالاقتصاديات النامية غير مقتصرة على القطاع المالي فحسب بل مرتبطة 

 3بكافة النواحي الأخرى للاقتصاد.

ويمكن قياس العمق المالي لأي نظام مالي في أي دولة بالاعتماد على خمسة مؤشرات وهي المقاييس  
، والأسعار المالية، ومجموعة الأدوات المالية المتوفرة، وكلف الكمية التقليدية، والمقاييس الهيكلية

المعاملات، وعلى الرغم من أن المقاييس التقليدي، يشوبها نوع من عدم الدقة إلا أنه عند الأخذ بالحسبان 
، 4سمات وخصوصيات الدول فإن المقاييس الكمية التقليدية قد تكون موثوقة أكثر كمؤشرات للعمق المالي

مؤشرات العمق المالي في الأسواق المالية بمفهومها الواسع حسب تقرير المالي لصندوق النقد  وتتمثل
 الدولي.

 الفرع الثاني: العوامل المؤثرة في زيادة العمق المالي

تسعى الدول جاهدة إلى تحقيق مزيدا من التنمية المالية وذلك من خلال زيادة العمق المالي لأسواقها 
المالية، فهي تسعى إلى جعل السوق المالي أكثر كفاءة، وهناك العديد من العوامل التي تساهم في زيادة 

 العمق المالي منها: 

  والمشاركين في السوق والتحرك نحو نظام تشجيع التفاعل المشترك والمنظم بين صانع السياسات
 مالي أكثر شفافية.

  تطوير المؤسسات الاستثمارية على المدى الطويل وتشجيع صناديق التقاعد وشركات التأمين
لوضع خطط طويلة الأجل للاستثمارات عن طريق تغيير معايير التقييم وتقديم الحوافز المناسب، 

 مدى الطويل.للاستثمار في منتجات التأمين عمى ال
  تقديم حوافز ضريبية، لتشجيع الاستثمارات طويلة الأجل والمدخرات من صغار المستثمرين لجلب

 أموال إضافية إلى السوق المالية.

                                                             
عابد محمد: سياسات السلامة الكمية، المطبقة والمتاحة أمام سلطة النقد الفلسطينية، سلطة النقد الفلسطينية، رام  3

 . 50، ص 0251الله، فلسطين، 
 .02نفس المرجع، ص  4
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  تخفيف القيود على البنوك، من خلال السماح للبنوك بتملك الأسهم وتداوليا وتوفير تمويل
مما يؤدي إلى تعزيز السيولة وتوفير المزيد الاكتتاب وتوفير القروض مقابل حقوق المساهمين، 
 من المرونة للمقترضين وتسهيل الاستثمار في السوق. 

  ،تطوير مشتقات الأسهم بما في ذلك خيارات العقود الآجلة وكذلك خيارات الأسهم المستقبلية
 وذلك  ضروري لتعزيز السيولة وتوفير آلية للتحوط بالنسبة للمستثمرين.

 السوق المالي من خلال توفر كافة المعلومات أولا بأول عن المعاملات التي تتم  زيادة الكفاءة في
 في سوق المال، مما يقلل من حدة المخاطرة ويزيد من الاستثمار.

 5وبالإضافة للعوامل السابقة، هناك عوامل أخرى منها:

 .زيادة عدد الشركات المدرجة في السوق المالي 
  إصدار أدوات مالية جديدة مثل السندات.تنويع الأدوات المالية من خلال 

 الفرع الثالث: نظريات العمق المالي

 نظرية جون مايناردكينز في التعميق المالي:  -5

يؤكد كينز أن التعميق المالي يحدث بسبب التوسع في الإنفاق الحكومي من أجل تحقيق مستوى التشغيل 
ل في الاقتصاد وذلك من خلال زيادة الإنفاق الكامل للأيدي العاملة لذلك يجب عمى الحكومة ضخ الأموا

الحكومي، والذي بدوره يزيد من الدخل والطلب الكلي الفعال، وبالتالي زيادة الطلب على النقود، كما أن 
مستوى التعميق المالي يعتمد على زيادة نسبة مجموع المدخرات في البلاد، ونتيجة لهذه الزيادة في مجموع 

قيق وفرارات مالية  وادخار متزايدة بالإضافة، إلى أنه سوف يتم تحويل الأموال المدخرات في البلاد وتح
والمدخرات من الأسواق المالية الغير منظمة والمحفوفة بالمخاطر إلى الأسواق المالية المنظمة مما يزيد 

 6من قدرتها ومساهمتها في زيادة النمو الاقتصادي.

                                                             
سوق رأس المال: سوق فلسطين للأوراق المالية الواقع والتحديات، دائرة الدراسات والأبحاث، رام الله، فلسطين، هيئة  5

 04، ص 0220
 .00، ص 0224عجمية وآخرون: التنمية الاقتصادية "دراسات نظرية وتطبيقية"، دار الجامعية الاسكندرية، مصر،  6
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ث تعميق مالي بسبب التوسع في الإنفاق الحكومي هو أن  ويمكن القول أن ما قصده جون كينز من حدو 
زيادة الإنفاق الحكومي و إتباع سياسات إنعاش من شأنه أن يحفز الطلب الكلي الفعال بشقيه الاستهلاكي 
ن زيادة الإنفاق الحكومي يعني أن هناك نشاطا في الأسواق وطلبا متزايدا على منتجات  والاستثماري، وا 

د الخام اللازمة للإنتاج، وهذا يدفع بالاقتصاد الوطني إلى الأمام، من خلال زيادة معدل الاستهلاك والموا
 الادخار الوطني، الذي يعتبر أحد روافد التنمية ومقياسا للعمق المالي في الأسواق.

ويعتقد الباحث بأن مؤشرات العمق المالي تختلف في الاقتصاديات وبين البلدان، ومن الممكن أيضا أن 
لف الأسواق المالية فيما بينيا في مستويات العمق المالي، على سبيل المثال البلدان التي لديها نظم تخت

مالية ذات كفاءة وارتفاع في نسب العمق المالي يكون لها حصة في الناتج القومي الإجمالي أكبر من 
 البلدان النامية  التي تتميز بمستوى من العمق المالي المنخفض.

 رير المالي لـ ماكينون وشو:نظرية التح  -0

يتمثل التحرير المالي في إعطاء البنوك والمؤسسات المالية استقلالها التام وحرية كبيرة في إدارة أنشطتها 
المالية، من خلال إلغاء مختلف القيود والضوابط على العمل المصرفي، وذلك من خلال تحرير معدلات 

سياسة توجيه الائتمان وخفض نسبة الاحتياطي الإلزامي،  الفائدة على القروض والودائع، والتخلي عن
والتوجه نحو اعتماد الأدوات غير المباشرة للسياسة النقدية، وفتح المجال المصرفي أمام القطاع الخاص 
الوطني والأجنبي، وتمثل هذه الإجراءات التحرير المالي الداخلي، هذا بالإضافة، إلى تحرير المعاملات 

أرس المال والحسابات المالية لميزان المدفوعات، والتي تمثل التحرير المالي الخارجي،  المتعلقة بحساب
 7والذي يعتبر تكملة للتحرير المالي الخارجي.

يرى أصحاب هذه النظرية أن تحرير القطاع المالي يعتبر وسيلة فعالة لتسريع وتيرة النمو، وتشير النظرية 
بزيادة العمق المالي للسوق الذي يعكس زيادة استخدام الوساطة إلى أن تحرير الأسواق المالية يسمح 

المالية من قبل المدخرين والمستثمرين فضلا عن زيادة السيولة في الاقتصاد، وبعبارة أخرى عن طريق 
خفض الاحتكاكات في سوق المال، وزيادة المدخرات المحلية، وجذب رأس المال الأجنبي، وتستند النظرية 

كلما زادت درجة  التعميق المالي، كمما أدى ذلك إلى زيادة المدخرات ومن ثم استثمارها  على فرضية أنه

                                                             
سواق المالية "مدخل حديث لنظرية النقدية والأسواق المالية، مؤسسة شباب الناقلة أحمد: نظرية النقود والبنوك والأ 7

 .521، ص5551الجامعة الاسكندرية، مصر، 
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بكفاءة أكبر مما لو تم استثمارها مباشرة دون وساطة مالية. ولقد أشارت نظرية ما كينون وشو إلى أن 
ادي في البلدان تحرير القطاع المالي بين تراكم أرصدة الأموال )الأصول المالية( وتراكم رأس المال الم

 8النامية سيؤدي إلى النمو الاقتصادي.

يرى أصحاب هذه النظرية أنه ليس بالضرورة أن يؤدي التحرير المالي بين الأصول المالية والاقتصاد 
الحقيقي في البلدان النامية إلى زيادة معدلات النمو الاقتصادي، حيث تشير التجارب الدولية إلى خسارة 

سياسة التحرير المالي، إذ تراجعت مؤشراتها الرئيسية ومن تلك الدول على سبيل المثال  البلدان النامية من
جمهورية مصر العربية والأردن، حتى في حال حدوث نمو اقتصادي إيجابي، فلا يعتبر ذلك انجازا بسبب 

 ن الأحيان.استحواذ فئة معينة على نسبة كبيرة من مدخولات ذاك النمو، والذي يعتبر عابرا في الكثير م

 نظرية القمع المالي لـ ماكينون وشو:  -0

للقيود المالية عواقب مدمرة على عمق سوق المال وقوة المؤسسات العاملة فيه، ففي ظل وجود قيود مالية 
يقلل من عمق السوق خاصفي ظل أسعار الصرف الحقيقي السلبي، ونقص الأموال اللازم للمصارف، 

 ا الحكومة.وسوء تخصيص الائتمان التي تديره

أن إلغاء القيود المالي، في  Mckinnonو Shaw 3551تفترض نظرية القمع المالي التي طرحها
الاقتصاد المكبوت من شأنه أن يساعد على زيادة الادخار، وزيادة عرض الائتمان وتشجيع الاستثمار 

النموذجية في  فان الاستثمارات 3551ومن ثم تعزيز النمو الاقتصادي، وحسب نموذج ماكينون عام 
ات النامية هي الاستثمارات الممولة ذاتيا، لا يمكن أن يحدث استثمار إلا إذا تراكمت المدخرات يالاقتصاد

أن الوسطاء الماليين  3551عام  Shawبالحجم المطلوب على شكل ودائع مصرفية، وافترض أيضا 
 9الإقراض.يساهمون في تشجيع الاستثمار ورفع نمو الناتج من خلال الاقتراض و 

كما أن الكبت المالي لا سيما أسقف وضوابط سعر الفائدة تحد من النمو الاقتصادي غير أنه يخفض     
أيضا من تكلفة  تمويل العجز الحكومي وبالتالي إنهاء الكبت المالي وتحرير الأسواق المالية يمكن أن 

                                                             
 .551الناقة أحمد: مرجع سبق ذكره، ص  8
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أيضا، بناءا على ذلك من الأهمية  يؤدي إلى ارتفاع أسعار الصرف الحقيقي صورة مفرطة قد تكون مدمرة
 10وجود إطار جيد ومطرد على نحو مناسب من أجب الانتقال من الكبت المالي إلى التحرر المالي.

يتفق الباحث مع الآراء التي تؤكد على أهمية الاستثمارات الممولة في البلدان النامية،وتوجيه  تلك 
تدام هي أفضل الحلول للخروج من الأزمة الاقتصادية الاستثمارات نحو النمو الاقتصادي والصناعي المس

المستمرة في البلدان النامية، كما يمكن القول إن صعود الاقتصاديات التي تعتمد على الاقتراض الخارجي 
لتمويل استثماراتها يعتبر صعودا غير ناجح بالمفهوم التنموي المستدام، غير واقعي لجهة سرعان تأثره 

 ة العالمية.بالصدمات الاقتصادي

وحتى يمكن الوصول إلى تحرير سوق المال كي تكون لو آثار إيجابي على نشاط السوق والنمو 
الاقتصادي لا بد من اتخاذ بعض السياسات المالية والنقدية ومنها فرض أسقفا منخفضة لأسعار الفائدة 

ات العامة، وعمل على الائتمان، ومخفض معدلات التضخم، والاتجاه نحو خصخصة المصارف والمؤسس
شراف حصين، لأجل خلق  إصلاحات مالية وتخصيص الائتمان وأحكام القواعد والأنظمة لتحقيق متابعة وا 

 فرص لتنويع المحافظة المالية، والتمويل.

 نظرية الوساطة المالية:  -1

للوحدات  يقصد بالوساطة المالية عملية جمع الموارد المالية من قبل المؤسسات المالية بغرض إتاحتها   
الاقتصادي، كالشركات والمنظمات الحكومية والأفراد، فالمؤسسات المالية توجد من أجل تسهيل هذه 
الوساطة، وتقوم بجمع الأموال بكميات وشروط يقبلها المدخرون والمستثمرون، وتقوم بالتمويل بالكميات 

 11التي يقبلها المقترضون أو المستخدمون لهذه الأموال.

لأشمل للوساطة المالية على أنها تلك الهيئات التي تسمح بتحويل علاقة التمويل المباشر والتعريف ا   
بين المقرضين والمقترضين المحتملين إلى علاقة غير مباشرة من خلال خلق قناة جديدة تمر عبرها 

                                                             
 .50، ص 0221عطية عبد القادر: الحديث في الاقتصاد القياسي بين النظرية التطبيق، الدار الجامعية، مصر،  10

، 0224مطر محمد: إدارة الاستثمارات الاطار النظري والتطبيقات العلمية، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان، الأردن،  11
  522ص 
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ات الأموال من أصحاب الفائض المالي إلى أصحاب العجز المالي، وبالتالي فهي تقوم بتعبئة المدخر 
 12الخاصة بالأفراد والمؤسسات من جهة ومنح القروض من إلى أطراف أخرى.

يرى أصحاب هذه النظرية بأن الوسطاء الماليون والوساطة المالية بشكل عام تلعب دورا هاما في    
عملية النمو عن طريق تحويل الموارد المالية من المدخرين إلى المقترضين، وبالتالي التأثير على 

ر والنمو الاقتصادي. وتقترح النظرية أن الوساطة المالية تمكن من التغلب على فشل السوق وحل الاستثما
مشكلة تباين المعلومات، وأن الاختلالات في أسواق الائتمان نشأت بسبب تعرف المقترضين أكثر من 

الرأي القائل  3521عام  Gurleyو Shaw المقرضين حول المشاريع الاستثماري، المراد القيام بها، ويؤيد
بأن الوساطة المالية هي الفرصة لتعزيز القدرة المالية وزيادة عمق السوق خاصة في عمليات الادخار 
والاستثمار، وهكذا فإن ارتفاع مستوى الوساطة المالية في القطاع المالي، وارتفاع الادخار ومن ثم 

ع المالي، وارتفاع الادخار ومن ثم الاستثمار، وهكذا فإن ارتفاع مستوى الوساطة المالية في القطا
 الاستثمار الذي بدوره يزيد من مستوى النمو الاقتصادي.

ويشير الباحث إلى أن تحسين تحسن مستوي الوساطة المالية له دور كبير في زيادة العمق المالي 
المؤسسات وتحسين أداء سوق المال وذلك يتطلب اتساع حجم الوساطة المالية من خلال زيادة عدد 

المالية الوسيطة التي تعمل بشكل جيد على تحويل الأرصدة المالية من وحدات الفائض إلى وحدات 
العجز بغرض استخدامها في مجالات الاستثمار المختلفة، ولتحقيق ذلك بشكل جيد لابد من توفر الشفافية 

ت المالية في السوق ومن ثم في توفير المعلومات والتي بدورها تخفيض بدورها تخفيض تكاليف المعاملا
 تساهم في زيادة التطور المالي والذي بدوره يساهم في زيادة النمو الاقتصادي.
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 المطلب الثاني: ماهية النمو الاقتصادي 

 الفرع الأول: مفهوم النمو الاقتصادي

 يضاأ فريع و لثابتةا ربالأسعا مقاسا الوطنيلناتج ا في لنسبيةا دةيازلا نهأ على ديلاقتصااو لنما فريع
 13الوطني خلال فترة زمنية محددة.لناتج ا نم درلفا قيقية  حصةلدا دةيازلا نهأ على

 14مرور الزمن.مع  قيقيالد ديرلفا متوسط  الدخل فية رمستم دةيادي حدوث زلاقتصاا نمولاد يع

وتكون هذه متزايد،  لبشك نلسكا مختلف ضرع على لأمةقدرة انه أ على ديلاقتصاف النمو اريع كما
هنا  نم، ويتطلب ذلك النمو التيوالتعديلات الايدولوجيا والمؤسسة التقدم التكنولوجي على  مبنيةالقدرة 

 دي يتطلب:لاقتصانلاحظ أن النمو ا

 قومي.لا لناتجا في ةرمستم دةياز -
 نولوجي.لتكا قدملتا -
 ؤسسية تساند النمو.مالتغيرات الإيديولوجية و -

 يعبر و الخام  قيقيالد لناتجا حجمفي  بي لنسير التغا يقيس كمي متغير هوالاقتصادي  النمو نفا بذلك

الاقتصادية  المقدرة عن فعلاد يع الذي الخام قيقيالد بالناتج يفرلتعارتبط ا ولهذا الاقتصادي، توسعلا عن
 .الاقتصادي والتوسع

  عرف الاقتصاديFrançois penoux  النمو الاقتصادي على أنه الزيادة المستمرة خلال فترة أو
 عدة فترات طويلة لبلد ما لمؤشر الإنتاج الكلي الخام أو صافي.

  فريعكذلكSimon Kuznets النمو الاقتصادي لبلد ما على أنه ارتفاع لفترة طويلة من قدرة
 تكنولوجيلا قدملتاالتنمية في  قدراتلند هذه اتستو نللسكا ايدزمت لبشك يةدقتصاا بائع ضرع
 .عليها تمدتعذي لتعديلات الهيكلية الوا

                                                             
، العدد 00عوض مالك: أثر التطور النقدي في النمو الاقتصادي في الأردن، مجلة دراسات العلوم الادارية، المجلد  13

 .14مان الأردن، ص، ع20
 .10مرجع سبق ذكره، ص  14
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 سنة دة متكون عا منيةز ةتر ف لخلا نم السجلقتصادي هو: "الارتفاع لاالنمو ا بيروفليب   عرف
 الصافي الحقيقي".لناتج ا وهدي توسعي قتصاحقة لمتغير امتلا منيةز تراتفأو

 ث حالات:ثلا ماموعو يأخذ معدل النمو الاقتصادي 

 .نمزلا عبر تظممنمعدل نمو ثابت: أي نمو  -
 .نمزلا برع ايدزيتزايد:أي متمعدل نمو  -
 .نمزلا برع ناقصيتناقص: أي متمعدل نمو  -

 الفرع الثاني: قياس النمو الاقتصادي

 الداخلي لناتج عاتفاار بمعنى أيالوطنية  لخيلمدا عاتفاار نهأ على فريع قتصاديلاا مولنا نكاإذا 
 الذي الوطني و طلنشاا حجم فيالحاصل تغيير لا هذا سلقيا، إذا معينة منيةزفترة  لخلا مابلد في الخام
و من  طلنشاا ذلك تعبر عن  التيالوطني  مؤشرات الاقتصاد ةتم دراسي النمو الاقتصادي علىد يع

 :أهمها

 15أولا: الدخل الوطني الكلي

الأوساط  في يقبل لم نهأ لاالدخل إ من الفرد بدل متوسط  نصيب المعيارخدام هذا ستاMead حقتر إ يثح
 أقل نكاإذا شيئا  تعنيلا  فزيادته سلبيةأو  إيجابية نتائج إلى تؤدي قد نقصانهأو ته ديازن لأ ةقتصاديلاا

 نها ضافة، إيادقتصاا تخلفا بالضرورة يعنيلا صغير معدل نقصانه إن كما ن، لسكامو امعدلات ن من
 إلى الخارج. و من تانتشر إذا لقيمة ر محدود امعيا

 توقعلما لكليثانيا: الدخل الوطني ا

أساس الدخل المتوقع وليس الفعلي، خصوصا على  نمولا سقيااقترح الاقتصاديين  نميث إن البعض حو
 لدى الدول التي تملك موارد غنية كامنة معطلة. 

 ثالثا: متوسط نصيب الفرد

                                                             
 .551مطر محمد: مرجع سبق ذكره، ص  15
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ف ريع ءحصاوا   قياسهن أ غير، من الإقتصاديين الكثيرخداما وصدقا بحسب ستاأكثر المعايير  وهو
ف أسس لاختلا قيقةد يرغ بهالمجتمعات نة رمقامما يجعل ،لناميةا بلدانلب لدى الصعابعض المشاكل وا

 علىب انطلاق من إجمالي السكان، أو تلك المعتمدة حسا على لقائمةا تلككقدير، لتوا سلقيااطرق و 
مفيد  للعمب لقوة احساالسكان مفيد من نواحي الاستهلاك، و لجميع  ب الدخلفحسافقط،  العاملين  كانس
إلى يجب أن يوجه لتنمية ا مهتما" إن ا Charles Kindlebeهذا  الشأن اعتقد "وفي  جلإنتانواحي ا من

 درلفمتوسط نصيب ابمعيار  كونفيتمسجمهور الاقتصاديين ما مستوى المعيشة، وأ إلىالإنتاجية وليس 
 المعيارخدم هذا يستحيث فاهية رلواالمعيشة   توياتمس فعهو رللتنمية  لنهائيلكون الهدف ا دخل  من

ترات فإذا  كانت  المركب نمولس معدل القيا لا يصلح، وهو في فترتين متتاليتينالدخل  في  س النمولقيا
 ى. رخأ ؤشراتم خدمتستالمقارنة طويلة  حيث 

 ةرابعا: معادل

 لتالية:النموالاقتصاديالةد"معا Singerوضع " 3576حيث في سنة 

D = SP – R 

نتاجية فهي إ Pمعدل الادخار الصافي وأما  Sهي معدل النمو السنوي لدخل الفرد، بينما  Dيث أن ح
  معدل نمو السكان، حيث قام  Rتمثل حيث  فيالاستثمارات الجديدة(، نتاجية )إ المالرأس 

Singerاض أن تربافS= 6%  1.6%الدخل الوطني و منP= 3.67%و R= فإن معدل النمو السنوي
يتدهور رغم أن يتحسن بل لنامية لا البلدان ادخل الفرد في  ناأ ضحيو ماوهو  D=-0.5للفرد هو 

المتغيرات  دةياكون أن زلالحالي  الوقتفي  كذلكغير  هيو عهده،في  قةدصا نتكاSingerافتراضات  
 بعض نبإمكا فمثلا . ةيجدنمو  تلامعدلها  سيحقق ضعهوأكبر مما ثم  لدانلبهذه امن عض لبالتفسيرية  

ن إنتاجية رأس المال يمكن أن تكون أكبر من 2منأكبر  ةادخار نسب الدول ن معدل النمو 6% وا  % وا 
 %.3.67السكاني لبعض الدول يفوق 
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 16خامسا: المعدلات النقدية لنمو

 النقدية تبالعملالها  ديعا ما إلى والخدميةلعينية ال تحويل المنتجات خلا نمت النمو لامعد سقيايتم هنا 
ر لاعتباا بعينتعديلات والأخذ لا إجراءص بعد خا قديرللت حةالمتا ليبلأسااأفضل  ذلك تبريعوالمتداولة 

تأخذ بها الدول  التيت والأساليب المحاسبية لعملاا مختلف بين فيما تحويللوتسب ا خملتضسوء التقدير وا
 تلبياناا مع التعامل يسهل ل مماالدو به جميع  تلتزمموحد  محاسبينظام على  قلاتفاا اولةمح مع
 المنشورة .ية دلاقتصاا

 والدولية: لثابتة ا و يةرالجا منهارلأسعاا مختلف أنواع خدامباستس قيم معدلات النمو قياويتم 

  س قيايتم ما  دة( عالاسميةا بالقيمة الخام المحلي لناتجا قديرية : )ترالجا ربالأسعامعدلات النمو
س قيا يمكن بالتالي، و سنويا تلبياناهذه ايتم نشر و  المحلية تلعملاا خدامباست ميولقالدخل ا

 تبريعت، ولبياناهذه ا إلى دستناا معينة فتراتب صةالخامعدلات النمو السنوي أو معدلات النمو 
 .جرلأا ةيرلقصات النمو لامعد سلقيا ناجحا لوبلأسهذا ا

 من صبحأ خملتضا ثرلأ تحسبا (الحقيقية بالقيمة قديرل)الثابتة: ا ربالأسعا نمولات لامعد بحتساا 

لا  الجارية رلأسعار إن اباعتبا رللأسعا لقياسيةا رقاملأا إلى داستناا تلبياناروري تعديل الضا
لثابتة ا رسعابالأ تقديرها إلى  اللجوءالي بالتخل ج أو الدلإنتاا عن زيادة في صحيحاتعبر تعبيرا 

ب معدلات النمو حتساهذا  الأسلوب هند ايصلح و رللأسعا لقياسيالرقم اعلى  تقسيمهابعد 
 يلة.طو منيةلفترات ز

 يتم لا ( بحيث المقارنةء لهذه الطريقة عند وللجر الدولية: )يتم ابالأسعاب معدلات النمو حتساا
واحدة عملة يتم استخدام  لب، المقارنةاء الدراسات الاقتصادية رجعند إالعملات المحلية استخدام 

 رةلتجاافي مجال  خاصةالمطلوب حسابها لحساب المقاييس  تكون الدولار الأمريكيما  دةعاقوية 
ليا الموحدة دولعملة ذلك ا من لها  ديعا ماإلى وتحول  المحلية تبالعملاتقوم  اليبالتوالخارجية 

 التضخم. أثر لةبعد إزا
 

                                                             
العبدالة سعيد: دور سوق فلسطين للأوراق المالية في تمويل المالية الاقتصادية، رسالة ماجيسثر الجامعة الإسلامية، 16

 .01، ص 0250غزة، فلسطين،
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 الفرع الثالث: نظريات النمو الاقتصادي

 النمو الاقتصادي لدى الكلاسيك:  -5

وعاصر الاقتصاديون  61أوائل القرن  31 القرنخر أوا فيلصناعية ا ثورةلا باأورو برغهدت دول ش
حدوثه كيفية و سبابهوأ ديلاقتصاا نمولرهم وآراءهم حول افكاأ ساسهاأ على نواليبالفترة  لكتالكلاسيك 

سوف  والتيتوس، مالردو و يكا، رسميثادم  كل من  تاكتابفي  نتكا رلأفكاأهم تلك العل من و 
 يلي:  كمانتناولها 

 نظرية آدم سمت لنمو الاقتصادي: -5-5

الكبير  ملإسهاا 3552سنة  ةرم وللأمم الذي صدر لأا وةرث كتابه لخلا نمدم سمث لأ نكا قدل
كيفية  على فرلتعا فيهدفه  وتمثل كمادي، لاقتصالنظرية النمو ا المعالم الأولىإظهار ز في ر لباوا

 .في طريقه تقفو تعوقه  تلسياساالعوامل واماهي و ديلاقتصاحدوث النمو ا

 يلي: كماجاء بها سميث لتي ا رلأفكاملخص أهم ا

 دةيازإلى  تؤديفهي  ديلاقتصاإن تقسيم العمل بالنسبة له هو نقطة البداية لعملية النمو ا 
في ت، إذ يقول لعمليااكل فرد عامل في مجموعة صغيرة من خصص  عن طريقوذلك لإنتاجية ا

 العمل يمتقسإلى  ساساأ ترجعالعمل التي   نتاجيةإ بزيادة رهونةم لأمةا روةث دةياصدد: "زلهذا ا

 جمحزاد كلما ، أي المستهدف قولسا جمح عتساا مع تتنامى لإنتاجيةا أنضافة إ و "الأفراد بين
هذه  منل، وتؤ لعماا نتاجيةإ من فعريمما  بطريقة أدق العمل سيمتق نبالإمكا نكا كلما سوقلا
المجال تفتح  رةلتجاا يةرحأن كما توى الطلب. مسإلى إرتفاع  يدفعمما ق سو لافي  ة الوفرةخير لأا

ل مبدأ عماأإلى تعميق يؤدي  مما( توسيع حجم السوق ى )أيرخأ أسواأسواق  فكتشاافي 
ن بإتقامل للعا يسمحفي العمل خصص بالتى أكد أن رخأ جهةالعمل ومن  سيمتقو خصصلتا

 تكار يدفعلابا علىالقدرة  دةيازإلى  ىخر لأ مهمةمن  للانتقاافي  لضائعالوقت ا و اختزالوظيفة 
هذه ختزال كل االفضل إلى  بدواي ن: "لشأهذا افي  تكنولوجي. حيث يقوللالتقدم اعجلة  بها
طرق  فكتشاا على درقا نفالإنسا، العمل سيمتقمبدأ  العمل إلى  جهوتوالتي تسهل  تلآلاا

عوض أن معين هدف  إلى جهوكل تركيز م كوني ماندعأي هدف  إلى ولصلولأفضل  وأسهل 
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للقيمة  وحيدلاالمصدر هو العمل أن  سميث يرى وأن ادمكما ، كثيرة  أمور بينيكون مشتت 
صدر الثروة مالعمل ن: "أن لشأهذا ا فيفيقول فيه مبذولة ال العمل بكمية لسلعا قيمةوبذلك تحديد 

 .17نتاجيته"إمن  اد يزيدرلإفابين  تقسيمهو
  فهو يدعوا الاستثمار،لتشجيع دولة التدخل بعد  لإيمانهتلقائيا: اعتقد بأن الاستثمار يكون(

 فرع إن السوقشعب(، وأن ليم لتعلافير وتو  لةالعداتحقيق و في الأمن  لةالدو تدخل رلاقتصاا
 "اليد بـما سماه  وهذا توازن،لا حداثبإ كفيلة وطلب ضرعمن لسوق ميكانيزمات ا نإفخلل 

 الخفية'' 
 هو  مواللأرؤوس ا يعتبر تراكم، إذ كميةاتر  مسالة هي ديلاقتصاا النمو مسالةث أن سمي يرى ادم

 علىالتراكم الرأسمالي يتوقف  جمح دةيان زا  و كما دي، لاقتصاالحصول النمو  لأساسيا شرطلا
 شكل علىوالتي تستعمل ( الرأسمالي اكمرت صدرمر هو خادلا)أي ا خلالدالجزء المدخر من 

 والتي حبارلأهو ا المالرأس  لتراكم  الرئيسيالمصدر  د الوطني )أيلاقتصاا فيرات ستثماا
 مستوى على ءلإبقااك قصد لاستهلااإلى ترشيد  سيكلكلاا ةدعو  يفسر ما ر(،وهذاخادلاا مصدرها

 ر.لاستثماامن  الدفعفي  هم بدورهيسار والذي خادلاامن  تقدمم
 ما أولأساسية ا تهمحاجا عبإشبالهم يسمح  جورلأامن  توىمس للعماا يتلقى أنبسميث  عيد 

هو ضروري ما جب أن تناسب جور يلأإن ا بفكرةسميث  سك ادميتمف" أي لكفا"بحد ايسمى 
 عتفاوار جلعلاان سيضم عتفارلاا ،لأن هذاتفاعهاارمن  يتخوف ، وهوعاملالذاتي لكل  ءللاكتفا

لرأسمالي  لتعطيكبر من الدخل لأا لنسبة، واالسكاني النمو لزيادة يؤدي ما ، وهذامستوى المعيشة 
 نحولا على جلإنتاا لةاد ضرعيمكن و التراكمية  بالعملية ملقياا و جلإنتاا الزيادة في و سيعللتو
 :التاليا

Y= F(L.K.N)…………(1) 

 الأرض. Nرأس المال،  Kالعمل،  Lالإنتاج،  Yحيث أن 

 يةالحد لإنتاجيةاهو بمجموع  دي الوطني لاقتصاا لناتج سنويلا نمولسميث إن معدل اويرى ادم 
 للعمار سيمفبتق، تلقائيةو كميةارت عملية هي ديلاقتصاا النمو مسالةج. إن لإنتاا لمعوالجميع 

                                                             
 .022عوض مالك: مرجع سبق الذكره، ص  17
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 نسبة دةياز عنهجر ين ما وهو الوطني الدخلفيرتفع ج( لإنتاا)لجميع عوامل  لإنتاجيةا ترتفع
 ذلك.بالسوق  فتتسع ،الإجمالي  الطلبمن  يزيد، مما ن،لسكاا

 18مالتوس: نظرية طوماس -5-0

ترى أن مؤسس علم الاجتماع دة السكانية وفقا لفلسفات الاقتصادية، فيازإلى  النظرة لقتختا لقد   
 ،لةللدو العسكري  و لسياسياللأمن  ضمانا هرباعتبا كانيلسا نمولا مؤيد نكا لدون"خابن " الحديث

 مشابها ريلتجاا فكرلا ءجا وقدكما  ،المعيشة  تياتومستحسين  على تعمل يةدقتصاا قوة لكونه ضافةإ
ل مثاأ سيكلكلاايين دلاقتصاا تكتابا حتى في سكانلاالمتفائل بزيادة  الفكر رتياليستمر  لدونخابن  لفكر
بظهور كن لا دي، لاقتصاا نمولافي تحقيق لعاملة ا قوةلا متوابدوهتينادالغيرهما "و سميث "ادم 
 .Thomas Maltusنظرية

 مية.ؤلتشاا زعيم المدرسة Thomas Maltusأي منه  جعلت ميةؤتشا نظرةإلى المتفائلة  نظرةلا تلكتغير 

 وتطور نلسكاا تطوربين  الرابطة لعلاقةا فيحث لبا ولتحاالتي  نظرياتلا أهممن  مالتوس نظريةتبر تع
 يزيد كانيلسا أن النمومبينا  ،لغلةا قصتنا بقانون فريع ما على داستناا دي( وهذالاقتصاا مولنج)الإنتاا
تزايد  اررباستم نها يرى ، فهوحسابية للمتتالية فقاوتتزايد  الغدائية لسلعأن ا حينفي هندسية لمتتالية  فقاو
لإنتاجية اإلى انحفاض  بدورها تؤديالتي  الواحدة رضلأقطعة ا العمال كافة كافة نسبة ترتفع نلسكاا

 ،ثابتا رضلأا لعام رباعتبا و عيةالزرافي الأراضي  لعاملةا يدلا دةيازلعنصر العمل لحكم  الحدية
الإنخفاض حتى يصل إلى  يتجه الدخل الفرد من  نصيب عليه، وعيالزرا جلإنتااوبالتالي انخفاض 

يعيق عملية التراكم لرأس  كانيلسا النمو دةياز على  يدلمما  كلاستهلا(، الخف)أي الدلكفاا مستوى
التقليل  هو ضعالو هذا جنبلت وحيدلاالسبيل إن  Maltusالإنتاجي كما يرى  النمو عمليةالمال و بالتالي 

 .النسل تحديد بفكرةو المعرفة  الولادات عددمن 

 

 

                                                             
، رسالة 0250-5554صبرة دنيا: اثر الائتمان الممنوح للقطاع الخاص على نمو الاقتصاد الفلسطيني خلال الفترة  18

 . 12، ص 0251ماجستير الجامعة الإسلامية، غزة، فلسطين، 
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 كاردو:ينظرية دافيد ر -5-0

 إذ الدعامةبمثابة  القطاع هذايعتبر  لأنه ،يةدلاقتصاا النشاطات أهم لفلاحيا طلنشاا إن ريكاردو بعتبر
 19.ديقتصاا نمو أي سساأ هي رضفالأ للسكان، العيش مورد يوفر

 تعويض علىدرقا نسانلإأن اعلى  زكر و الفلاحي القطاعفي  لغلةا تناقص بمبدأ ردويكار ذلك بعد اهتم
 لبفض ج،لإنتاا عملية في الحديثة تلتقنياا استخدامفي  ريفك بدأ المنطلق هذا نمو لغلةا تناقص

في  عنه لصناعيا المجال في ركثأ متفائلا نكا لكنه، لغلةا قصتنا مبدأ دبعاإ يمكن الحديثةالإختراعات 
 :هي طبقات ثثلاإلى  المجتمع ردويكاقسم ر المبدأ.  وقد هذا قلتحقي لفلاحيا المجال

 .الرأسماليون -
 ل.لعماا -
 قطاعيون.لإا -

في النمو و الوطني  دلاقتصاا في لأساسيا وي ئيسرلا الدور بونيلعالراسماليون  ردويكار فحسب   
 أهمية الرأسمالي في عمليتين: نتكم كما مشاورفي ج بالإنتا قوموني نهملأ، عامة بصفة ديلاقتصاا

 .ممكن بحر أعظمتحقيق  على لتعمالتي  لإنتاجيةا الطرق نحسأ نعالمستمر البحث - 

 .المال رأس سيعتوإلى  ديؤي وهذا جديدة، يعرمشافي ح بارلأا لهذه رلاستثماا دةعاإ - 

 فهذا الرأسمالي بوجود مرتبطة لهمعماإ نلأ ،من الرأسماليونأهمية  لقأ ن، لكنهمومهم نهمفأ للعماا ماأ
 .جلإنتاا بعملية مللقيا ليهإوكل ما يحتاجون ....دلعتاوا تلآلاا لهما يوفر هوالذيالأخير 

 رلعنصا هيو رضلأا يقدم لأنه عيرازلافي  المجال  خاصةو ممجدا فانه رضلأكا ماوه الإقطاعيو ماأ

 .لفلاحيا لللعم لأساسيا
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 : مقساأ ثثلاإلى  بدوره الوطني الدخل ردويكار يقسم طبقات، ثثلاالمجتمع إلى وينقسم 

 الرأسماليون حباأر -
 للعماا روجأ -
 قطاع.   لإا ربوع -

 ،للمجتمع و لإنتاجيةا للعملية لعم أعظم قدميالمالي  أسرلا إنف الدخول، هذه أعظم هي حبارلأا نأ وبما
زادت هذه  كلما دة الأرباح، إذاياز علىزكر ولهذا لإنتاجيا المجال في حبارلأا هذه خدامستا دةبإعا وذلك

 ر. لاستثماا بذلك دادزيالمال تكوين رأس  نفا الأرباح

 وذلك ،لللعمالتقسيم الدولي  عند خاصةجدا في المجال الاقتصادي، مهمة فهي  الدولية رةلتجاا نع ماأ
 للدول بالنسبةو لقأ نسبية تبنفقا نتاجهاإالتي يمكن  الموارد و  لسلعا إنتاج في لةدو لك بتخصص

 لذلك ،يةدلاقتصاا لتنميةا عمود همالرأسماليين دي، وأن الاقتصا طلنشاا في تدخلها عدمبأهمية  رينريكادوفا
 فرصة تضيعبالتالي و  عزائمهم، لتقت لاحتى  لنشاطهمالمعرقلة  الضرائب ضرف عدم ردويكايحبذر

 .لتنميةا

 النمو الاقتصادي لدى النيوكلاسيك: -0
 نموذج سولو: -0-5

 رخادلااأهمية  علىمشترك  لبشكو ان زكري ، بحيث20هارود دومار  لنموذج امتداد النموذج هذا ويعد 
 فيضي" سولو" أن غير ديلاقتصاا النموتم   نموالتراكم الرأسمالي  لعملية ساسيأ ددكمح رلاستثماا و

 المستوى وهو رخأ ثالث رعنصإلى  ضافةإ  ،للعما رعنص لنموجه وهو جلإنتاا رعناص نم أخر عنصر
 لكل لمنفص بشكل لغلةا " تناقصولوس" ضتريفرمادو-رود ها نموذج نم عكس علىو كما التكنولوجي،

 أجل في معا نيرللعنص جمالح غلة ثابثالقصير وافتراض  للأجاالمال في  ورأس للعما رعنص نم
 " يتحددولوس" لدى التكنولوجي مستوى إن كما النمو، على التكنولوجي للعاما رثا تحديدض رلغ ،ليطو
 جلإنتاا لةدا للتحليا هذا ويستخدم Douglas-Cub العوامل باقي نع مستقلا النموذج ويكون إطار رجخا

 لتالية:  ا العوامل نم ركثواحد أو أ نعناجما  يكونالمحلي  لناتجافي  النمو إنف النموذج هذا وحسب

                                                             
 .42، 0250، العراق، 551رافدين العدد جاب الله: قياس أثر تطور المالي على النمو الاقتصادي، مجلة تنمية ال 20
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 السكاني أو التعليم . النمو قيطر نع للعما رعنصفي أو نوعية كمية  دةياز حدوث - 

 ر. لاستثماا و رخادلاا قيطر نعالمال  رأس رصيدفي دة ياز حدوث - 

 . التكنولوجي المستوى تحسين في حدوث - 

 في دةيازإلى  يؤدي مما ر،لاستثماا نيتحسالمحلي  رخادلاا معدل تفعري عندما هذا النموذج وحسب
 في لفضأ بصورةتحقق  لآليةا هذه إن لاإ ،المحلي لناتجنمو ا لمعد في دةيازثم  نموالرأسمالي  التراكم

 داتلاقتصاا بتلك نةرمقا ،الخارجية  راتلاستثماوا الولأمرؤوس ا  تدفق فيها دادزيالتي  داتلاقتصاا
 بسبب منخفضة نوتكالتي  و فقطالمحلية المحلية  المدخرات قيد فيها رلاستثماا معدل يكونالمغلقة التي 

 .     بها الدخولإنخفاض 

 نموذج فون نيومان: -0-0

 هذا وحسب ،ثابتة تقنية تلادمعا ذو خطي نموذج إطار فينمو لا مشكلةدرس  نميعد "فون نيومان" أول 
 ممكن، نمو معدلأكبر تحقيق  لجأ نمتخصيص للموارد  نحسأإلى  للوصول يسعى المخطط فإن موذجلنا

 ،هارستثمااالمعاد  أو المنتجة المستهلكة تللكميا لثنائيا نامجبرلا قيطر نع رلأسعاا راتمسا يرتفس
 فراد.لأا رلاختيا صدركم برتعت ولكنها  ةيرلأخا هذه نم مستنتجة هيو

 نظرية شومبيتر  -0-0

 حباأر توجد لاالحالة  هذه فيو  توازن،و في  الكاملةالمنافسة  نم حالةفي  داقتصاا نظريةلا هذه ضترتف
 نظريةلا هذهيميز  ماو يةرختياا بطالةتوجد كما لا  رات،ستثماا لاو اترخمد لاو فائدة رسعاأ لاو
 جلإنتال جديدة بطريقة أو جديد منتج أو جنتاإفي تحسين  لتتمث ر"مبيتحد رأي "شو على هيو تكارات،لابا
 21ت.لصناعاأنواع ا نم نوع أيفي جديدة  مؤسسة قامةإ و

دي لاقتصاا نمول" إن ارمبيتو"شى ري ءلاهؤ نمعكس على " النظرية النيوكلاسيكية، حيث رمبيتقد "شونتا
الخاصة  الكبرى القرارات تنطوي كما الوطني دلاقتصاافي  منتظمةغير  و منسقةغير  بطريقة يحدث

 لجار مقيا فعالية نم يحد مر الذيلأا هو و  كدلتأا عدم و المخاطرة نمكبيرة  جةدر على ربالاستثما
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 ى، رخأ ناحية نم ئدةلفاا معدلات وناحية  نم المتوقعة العوائد معدلبين  ما قةذحا تناربمقا للأعماا
المستثمرة المشاريع  نمالمتوقعة  العوائد نع للأعماا لجار اتريتقدفي  للخطأالهامش المحتم   إن لكون 
 هذه لض في   ر،للاستثما كمحدد الفائدة معدل هيمةأ معه تنعدم الذي لبالشك جدا، تفعامر يكون

 يتطلب ما هو ر، وبالاستثما ملقياانعالعاديين  للأعماا لجاريتردد  كدلتأعدم ا نم لخطيرةا الظروف
 نم ركثأ ءبشي يحفز لمنظمفا " اسم المنظمينرمبيتو"شعليهم  أطلق نم ص وهملأشخاا نم نامع عانو

 ر،لاستثماافي  لةدلعاا غبةرلانمأكبر  وطموحات أهداف له إذ ،لخالد توىمسفي رفع  يةدلعاا غبةرلا
 ربوعإلى  رلابتكاا لخادبإ يقومف جديد، ءشي قخلو داعبلإافي  غبةرلا والمنافسين  على التغلب لمث
 .الوطني دلاقتصاا

 النمو الاقتصادي لدى الكينزيون: -0

 في  ديلاقتصاا ضعالو لبتحلي ساساأ اهتم نكا ،وقدزكين رفكاأ ، ظهرت3565يعد أزمة الكساد العالمي 

في  زك،ور(لكليا)لتجميعيا للتحليا نظرة جهة نم ديلاقتصاا النمو زكين ولتنا قد و المتقدمة، الدول
 ر.لاستثماا قود ومعدللنا ضرعئدة،لفاارسع ،للعما: لتاليةا لكليةاالمتغيرات  علىتحليله 

 تم  نمو رخادلااوقد اعتبرى  القصير  للأجا في للكاما التوظيف فكرة في تحليله ئما دا زكين ضتريفو
 ثانيا الدخل في لاأو ئدةلفاارسعفي  لةدا رخادلاا يوكلاسيكلنااعتبر   بينما الدخل،في  لةدا كلاستهلاا

 وحجم الدخل مستوىثم  نمو رلاستثماا حجم توسيع ذلك علىيترتب  الفائدة معدلات تنخفض فعندما
 الدخل ومستوى مستوى نارشأ كما يتحدد رللاستثمامعين  توىمس وعند الوطني، دلاقتصاافي  لعمالةا
 ئدة، ولفاا رسع والمال  أسرل الحدية لكفايةا علىرخأبمعنى  هذا رلاستثماا مستوى ويتوقف للتشغيا

بين  لعلاقةا تسمىو الجديدة، مالية أسرلا لولأصا نمالمتوقع  ئدلعااسملها أرل الحدية لكفايةاتعني 
 ي. زلكنابالمضتعف  لخالد و رلاستثماافي دة يازلا

 ،هارعاصالتي  يةدلاقتصاا عضاولأامعالجة  نهاشا نمالتي  و الجديدة سسلأا نم  عددا زكين ضعو لقد
 : لتاليةا طلنقاا في قواعدلوا سسلأا هذه زكرتو

 اهتموا الذين سيكلكلاا سابقه عكسMacro Economieلكليا دبالاقتصا زكين مهتماا نكا -
 إن ذلك معتبرين في ،المنتجة دةالوح حباوأربالتكاليف  ملاهتماا لخلا نم، الجزئي دبالاقتصا

 دي.لاقتصاا للنمو ئيسيرلا كالمحر  هوالأخير  هذا لأن ،للتراكم الرأسمالية مصدر هي حبارلأا
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 ،لخالد و( للعم)ا خداملاستا نم ىومستعند أي  إن يحدث يمكن الطلب ىومست زانكين  ىري -
 .يسا وقانون الكلاسيكية النظرية بذلك منتقدا ،لمالكا خداملاستا مستوى عند رورةبالض وليس

 والخدمات،لسلع ا نم ضرلغا بسبب ليسالرأسمالي  النظام بها مرالمشكلة التي إن  زكين ىري -
 الذي ميولقا  أو الوطني لخالد نمالجزء  نهأ على فهرع الذي و للفعاا الطلب في تكمن لب

 .  المشكلة هذهإلى  أدى عليه قعو الذيالضعف  أو صورلقا والتراكم  و كلاستهلاا على قينف
 أن يعتبرون الذين سابقيه عكس على لخالد في  لةدا كلاستهلاا تم نمو رخادلاا زكين حسب -

 ،لا أو الفائدة معدلفي  لةدا لخالد أن يعتبرون الذين سابقه عكس علىفي الدخل لة دا خلالد
 على الطلب قفو حدديت فانه زكين سبح لخدي التوازن المستوى ما،أ ثانيا الدخل مستوىوفي 

 . السوقفي  السائد الفائدة معدل على بدورهيتوقف  ر، الذيلاستثماا
 حسبه لخالتد لأن جيهالتو لجأ نم ديلاقتصاا طلنشاا في  الدولة تدخل ورةربض زكين دىنا لقد -

 ملتاا للتشغيا أن بقولهم كلاسكيونلا اعتقده ما عكس على م،لتاا للتشغيا نمإلى الإقتراب  يؤدي
 . تلقائيا يحدث

 لمو ،لتجميعيا أو لكليا الطلبفي مجال ر لاستثماا علىالمترتبة  رلآثاا على زكين زكر لقد -
 دلاقتصاا في لإنتاجيةا الطاقة دةياز نعأ ينش أو يتمخض رلاستثماا أنكثير الحقيقة  ضريتع

 .الوطني
 الفكر المعاصر النمو الاقتصادي لدى -1

 رفكادي وكذا ألاقتصار التقليديين حول النمو افكاأ نم كبير لبشك رصالمعا ديو الفكرقتصاا دستفاا
 دي،لاقتصاا النمو حول وأبحاثهم نظريات منها انطلقتالتي  لصلبةا عدةلقاا بةبمثاالكينزيين، إذ كانت 

التي اعتبر  ديلاقتصاا نمولا حول لسابقةا سسلأا وبين المفاهيم  للفصا عدم هو يميزهم ما أهم كما
 لالةد و بركأ قيمة اعطاء قصد ذلك و المعاش ديلاقتصاا قعاولاوبين  جديدة نظريات ءبنا في  منطقةك
 22.الأبحاث و  النظريات لهذه ضحأو

 

                                                             
صحراوي جميلة: أثر السوق المالي وجهاز المصرفي على النمو الاقتصادي، دراسة حالة ، رسالة ماجستير جامعة  22

 .  05، ص 0255مؤتة، عمان، الأردن، 
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 :Rostowنظرية مراحل النمو لـ  -1-5

 The stager ofبكتا فيدي لاقتصاالطرقانمنظريةلقدمتهذها   
economicgrowth17 لىإديلاقتصاالنموالحاراملهخلانمقسم إذ 3521 سنة ديلاقتصانموالالحارم 

 ،يرلكبكالاستهلااحلةرم،لنضجنحوايرلتسياحلةرمالانظلاق،حلةرمالمجتمع التقليدي، حلة رم: هيو مراحل
 . لحارلمابقيةنهاعزيتمئصصالخانملةمبجنظلاقللاالتهيؤحلةرممن حلة رملك بحيث

 بـ:ساسا أحلةرلمهذهازتتميليدي :لتقالمجتمعاحلةرم 

 لاجتماعي .البدائية والجموداعةرازلقطاعاهيمنةونيلفوالعلميافلتخلوالإنتاجيةليبالأساا في بالبدائيةفتتص

 ايليبمزنتقاليةتتمياحلةرهيموللانطلاق:ؤلتهياحلةرم: 
أدا لظهور ما،اليةلمتاسساكوالمؤولبنظهورا - 
 (. لياسمأرلدةمعدلالتراكمايارات)زلاستثماايدازتسمحبتتيلرواخادلاتاتناميعملياو
 ج .للإنتاليبجديدةساكويرأتوعة(رازلجانبالىإفيفةلختالصناعابعضامقيا أي)صانعلمنشوء بعضا - 

 .تلاتصالاواللنققطاعا فيخاصة راتلاستثمانموا -   
 دمنخفض. رلفمصيباكلهبقىذلكمعنلك

 :وفيها تصنف الدولة على أنها ناهضة أو سائرة في طريق النمو، حيث تسعى  مرحلة الانطلاق
 مظاهرها:   ننسبيامةيرحلةبالقصرلمهذهافصوكما، لفهاتخعلىءللقضاهدةجادوللفيها ا

 ،فقموا في منهايركبءزجرستثمادايعاتيل، واباحاتالجديدةتدرأرلصناعاانعةمظهورمجمو -
 جديدة.نتاجيةإ

 ج. للإنتاليبالحديثةلأسوتعميما ينستح -
 جديدةومتطورة.تقامةمنتجاإ في تتجلىتيلر والتجديدوالابتكاظهور روح ا -
 د .رقيقيللفلحالناتجعاتفاار -
،  يةاللمبنوك والمؤسسات الوالمواصلاتواللنققطاعا فيسع تو -

 .جيةرالخطالأسواقالداخليةواسيعنقاتونفضلاع
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 وفي هذه المرحلة تعتبر الدولة متقدمة الاقتصاديات، إذ  لنضج(:اقيطرفيرلسي)النضج احلةرم
 :23من مظاهرها نجد

 % من الدخل القومي.61إلى  31%   نمرلاستثمااليتمث -
 . نيلسكاالنموانمبركموابمعدل أينجلإنتاتوىامس -
 تطورا. ركثتأايسمحبإقامةصناعاممتعقيدا، ركثالتقدمالتكنولوجيأيصبح -
 درات والواردات. لصاايضاتنميةصصالدوليوألتخنظرالظهورايةهملأرةالدوليةبعضالتجاخذاتأ -
 . ديالميوارلبشلاالما رأس فير لاستثماتالاعمعدتفاار -
 . يةعاليةيرتسيكقدرات تنظيميةومتلانباجالى، إدلاقتصاا فيبة هرةوالمدرالمالعمالةانسبةعتفاار -
 فيداد زت ،جيرالخالملعاالعلاقةمعصعيداماعلىأ -

الوطني أي دلاقتصاالحفائضالصاريلتجاانازيلمالتسجيرجوالخاعلىحلانفتااجةدرحلةرلمهذها
 . دراتلصادةاياوزجيةرالخرةالتجاراهاازد

 قدبلغت، لةفيهاإذ تكون الدوها صورحلةترمرخآهيو:رلكبيكالاستهلااحلةرم
 -ها: أهممظاهر نلسابقةمالحارلمنتابارمقاديلاقتصاقدمالتانمةيرجةكبدر

 . عاليةلخيمداعلىلونصيحءوخارلانميركبتوىمس فييعيشسكانها  -
كن أي سلمبسواللموالأكلمامشكلةاد المجتمعرفأفيهايتخطي -

لالسلعكاستهلاجوانتالإخلاةيالحاعيةنوينستحمهمنحوهتماالأساسيةليتجهتااجالحاعلىصوللحا
 .   هايرغولفخمةراتاكماليةكالسيا

ئصأي صابخفيهاةيالحارهبمظافتتصتيلإن الدولةا Rostowىريو
 فيلة دولثالثةفهياحةرلمئصاصابخحياتهارهمظازتتميتيلالةالدوما، ألثانيةوالىولأاينحلترلمانحلةمرم

 ،فتتصتيلالدولةاما،أيادقتصاالةمتخلفةدوبرتعتمركز، 
 فيالبعضإنها عليهاويطلقاماتممتقدمةلاهيواماتملاهيمتخلفةالوسط

يامع دقتصامتقدمةالةدوامسةفهيلخوابعةارلاينحلترلمئص إحدىاصابخالنمومظاهرحياتهاقيطر
 .ينحلترلماكلاتقدملاجةدر  فيف ختلاوجودا

 

                                                             
 .55صحراوي جميلة: مرجع سبق دكره، ص  23
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 أثر مؤشرات العمق المالي على النمو الاقتصاديالثاني:  المبحث

 المطلب الأول: دور التمويل في النمو الاقتصادي

الاختلاف بين الاقتصاديون في وجهات النظر حول طبيعة العلاقة بين التطور المالي  ى الرغم منلع
ائتمان من البنوك  على أن رجال الأعمال يطلبون Schumpeter 3533والنمو الاقتصادي، ولقد أكد 

 الأنظمةلذا فان  ،ييز النشاط الاقتصادفجديدة، وتعد البنوك وسيط أساسي في تح إنتاجء تقنيات الشر 
 لةنظر بدي هةاءة. وجفأكثر ك إنتاجالموارد المالي، إلى  لى تحويلجيد قادرة ع لالمتطورة بشك ةالمالي

والذي أكد أن التنمية المالية لا تؤدي إلى النمو اقتصادي مرتفع،  Robinson 1952ل طرحت من قب
دمات خى اللع فعب المرتلالط ةنتيج يبي في النمو الاقتصادلس ةالمالية التنمي ةاستجاببدليل أن تأثير 

يولد طلبا على الخدمات المالية من قبل الأسر والشركات، بمعنى أن  ، فعندما يتوسعالاقتصادةالمالي
المالية  والمؤسسات الأسواقر هبحيث تظل تبعا لها، حين يكون التمويعات هي التي تقود في المشرو 

 &Hicks ; 1969Goldsmith; Gurleg 1969حينما تكون هناك حاجة إليها، ولقد أكد كل من 
1955 Shaw لالأق ةالمالي ةفالأنظم ييز النمو الاقتصادفي الأساس في تحأن تنمية النظام المالي ه 

إلى  هت يجب أن يتوجااذ القرار خع السياسات واتضن و إلذلك ف ،يإلى تثبيط النمو الاقتصاد يتؤد نمو
خدمات وساطة متطورة مما يولد تأثيرا ايجابيا على عملية تقدم  ةق مؤسسات ماليخلو  ةتوسع النظم المالي

 الادخار والاستثمار، ومن ثم على النمو الاقتصادي.

ة المالي ةدور الوساط لفي تحميةالنظر الكينزي هةتطبيق وج ةإمكاني يدت السبعينات تحدهولقد ش
بافتراض أن الاستثمار في الدول النامية 3551ماكينون وشو ى يدلع ةالتنموي ةيلفي العم ةالمالي والأسواق
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ممول على الأغلب ذاتيا، ولكونه لا يتحول إلى استثمار حقيقي إلا إذا تراكم ادخار كافي على شكل 
التي تشير إلى أن  3551وجهة نظر وساطة الدين عام  Shawات مصرفية، من جانب آخر قدم ائتمان

الوساطة المالية تعزز الاستثمار وتزيد نمو الناتج من خلال الاقتراض والإقراض، وترى هاتان الفرضيتان 
 أن مستوى المرتفع من التنمية المالية سوف يؤدي إلى زيادة نمو المخرجات.

 في ةالمالي ةى دور الوساطلوالنمو تؤكد ع ةالمالي ةى الرغم من أن نماذج التنميلع هأن ى الباحثوير 
تحسين الكفاءة نوعا وليس كما في مقدار الاستثمار، لذا فإن تمييزهم الرئيس يقع في التركيز المختلف 

ة ى دور التنميلوء عضقي اللالتي ت ةيديلكما أن النماذج التقللاستثمار أي الجودة والنوعية مقابل الكمية، 
ذه هبين  ةاعلات المتبادلفح التضتو ة يخلن نماذج النمو الداإف ،يالنمو الاقتصاد ةيلفي عم ةالمالي
 .تاالمتغير 

 المطلب الثاني: التحديات التي تواجه العمق المالي في تحقيق النمو

أكثر  ةدمات ماليخى تقديم لع ةمن قدرة المؤسسات المالي همنضيوم العمق المالي وما يت فهوملال مخمن 
وأقل تكلفة وتحسين في مستوى الوساطة المالية والتنويع في الأدوات المالية، لتقديم خدمات مالية  اءة كف
تحقيق  هناك العديد من التحديات والعقبات التي تواجهإلا أن  يم في زيادة النمو الاقتصادهتسا فضلأ

 :ذلك

لفير الكفؤ، تقلل مكاتب تسجي ةوأنظمخفضة، المن ةالمالي ةاط، والوسلةغير المكتم ةالأطر التنظيمي -3
من تنويع الأدوات المالية وتقلل درجة السيولة في السوق بالإضافة إلى انخفاض حجم الوساطة 

 المالية.
وجود قطاع مصرفي منخفض فيه دور الوساطة المالية في زيادة حجم السوق واتساعه بسبب سعر  -6

 فائدة عالي جدا.
 لالأج لطوي لإلى نقد مما يعيق التموي ةالأدوات المالي لتحوي ةأرس المال وصعوبيق سوق ض -1

 ي.لالدين المح لوتعيق تموي

والتكنولوجيا  ةارجيخت الا، والتأثير ةالسياسي ل، والعوامةدوللل ةيليكهص الئصاخن الفإلذلك  ةافضبالإ
 ةافضالعمق المالي أو ركوده. وبالإار هى ازدلع لالتي تعم ئةتحدد البي ةوالظروف الاجتماعي ةالمتاح
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خفضة من ةاصخدان لب والتي تقيد التعميق المالي في البلالعرض والط لمن عوام ةناك مجموعهلذلك 
وب، يمكن لق المطئاع الرسوم والوثاف، وارتةالمالي ةع، والأميئالودا ئةاض تعبخفالمثال ان لى سبيلع خلالد

الوساطة المالية وعدم الاستقرار الاقتصادي الكلي والقيود التنظيمية والتي تمثل حواجز تحول  أن يحد من
 دون تعميق وتنويع نظمها المالية.

 

 

 

 العمق المالي وعلاقته لنمو الاقتصاديالمطلب الثالث: 

عتمد مالنهج الالي في الجزائر شهد العديد من التطورات التي سايرت ملاحظ أن النظام الصرفي والمال    
في تطور مستمر،  اليمصرفي بعد اعتمادسياسة التحرير المالي والم، فقد أصبح النظام الالإصلاحاتفي 

(، منها أربعة عشر بنكا 6137ها تسعة وعشرون بنكا )سنة حيث ارتفع عدد البنوك الناشطة و بلغ عدد
ق مالي، بالتوازي مع تطور شبكة الأوضاع لإحداث عم تهيئةأدى إلى خاصا برؤوس أموال أجنبية، مما 

 6137شباكا في أواخر سنة  3775التراب الوطني، والتي وصل عددها إلى الوكالات البنكيةعبر كامل 
ا فتوحة عرف تطور مال الإيداعبالإضافة إلى ذلك فإن عدد حسابات  نسمة، 67221أي بمعدل شباك لكل 

 اليةمجانب نشاط الوساطة الحساب لكل شخص، أما في  6.51بحوالي  6137حيث قدر سنة  ملحوظا
حسب تقارير بنك الجزائر، وتجدر الإشارة إلى فالملاحظة أن هناك تطورا في حجم الودائع المجمعة وهذا 

كأعلى نسبة خلال فترة الدراسة، أما  %77خام بلغت حوالي  أن نسبة الودائع المجمعة إلى الناتج المحلي
 ويل الاقتصاد بواقعمظل غياب سوق مالية متطورة تضمن البنوك التجارية تمجال منح القروض ففي في 

و تجدر ، مول الرئيسي للاقتصادمي الهولا تزال البنوك العمومية ( 6135)البنك الجزائر  51.6%
رنة مقا 6132نمو متواصلا حيث تضاعف ستة مرات سنة  وزعة يشهدمإلى أن حجم القروض ال الإشارة
العام والخاص بنسب متفاوتة، فبعدما كان  ينكانت موزعة على القطاع، وهذه القروض 6111بسنة 

، أصبحت هذه النسبة %51القطاع العاميستحوذ على أكبر حصة في بداية الألفية بنسبة تجاوزت  
 .6132سنة  %21تتراجع إلى أن بلغت 
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لاستثمار ، اأسعار الفائدة الحقيقية، اليمالعمق الناك علاقة موجبة ببن هتفترض النظرية الاقتصادية أن 
حيث حاولا توضيح العلاقة بنٌ Shawو McKinnonذه النظرة ظهرت عند كل منهو ، والنمو الاقتصادي

 .ال وفرضية الوساطة بالدينمالنقود ورأس ال ينالي والنمو الاقتصادي من خلالالتكامل بمالعمق ال

والتمويل الذاتي لن يتحقق إلا من خلال توفرمدخرات كافية على شكل بأن الاستثمار McKinnonافترض
اليون يروجون للاستثمار مالوسطاء الأن  Shawودائع مصرفية،من جهة أخرى تفترض وجهة نظر

تزايد مستوى المبأن ال ينالحجت هاتينالناتج من خلال الإقراض والاقتراض، بحيث تقترح  نمووالارتفاع في 
 أعلى للناتج. نموالي الذي سيؤدي إلى مية يمكن أن يكون نتيجة التحرير الالممن التنمية ال

للوصول إلى نسب أعلى للمدخرات والاستثمارات تم اقتراح ضرورة إلغاء السيطرة على سعر الفائدة،  
ت دخرامتزايد لتعبئة المالي من خلال الحجم الميزيد من العمق ال الايجابيةبحيث أن نسب الفائدة الحقيقية 
 .وبالتالي تحفيز النمو الاقتصادي

، الي في تحقيق مستويات أكبر من النموالاقتصاديمماكينون حول دور التحرير الها كتبموتكملة ل
يمر عبر تحرير معدلات الفائدة الاقتصادي  الي على النمومي للتحرير اليجابيرى أن الأثر الإ3551

الية بشكل يعكس الندرة موارد المرضوالطلب على الأن تتحدد في السوق حسب الع يجبالحقيقية، والتي 
 شو في ما يلي:-وذج ماكينوننمشتركة في مالنسبية للادخار، ويمكن استخلاصالفرضيات ال

عدل الحقيقي للنمو معدل الفائدة الحقيقي على الودائع والمتستجيب ل ادخاريةضرورة وجود وظيفة  -
 أي أن الادخار دالة طردية في السعر الفائدة.

عدل الفائدة الحقيقي على القروض، أي أن الاستثمار دالة مالاستثمار يستجيب بشكل عكسي ل -
 عدل النمو.معكسية في سعر الفائدة، كما يستجيب طرديا ل

الية مدور الوساطة ال أهميةصرفي، أي التركيز على مستثمرين على الاقتراض الماعتماد معظم ال -
 خاطرة.مستثمرين من خلال التنويع وتوزيع المدخرين والمال بينا في التوفيق هوالتي يتمثل دور 

 .افتراض أن الفائدة على القروض تكاد تعادل الفائدة على الودائع -
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 مسح الدراسات السابقة ومساهمة الدراسة الحاليةالمبحث الثالث: 

 على النحو التالي:لية، وعربية وأجنبية، ويمكن إيضاحها إلى دارسات مح ةتم تقسيم الدارسات السابق

 الدراسات المحليةالمطلب الأول: 
  سطيني خلال لى النمو الاقتصادي الفلقطاع الخاص علأثر الائتمان الممنوح ل 0251دراسة صبرة

 :0250-5554ة الفتر 
 ى النمولت العمق المالي عااص كأحد مؤشر خقطاع اللتمان الممنوح لئز أثر الاابر ةإلىإدفت الدارسه   

دم، في خت المستام المؤشر هى ألوالوقوف ع 6131-3552ة خلال الفتر الاقتصاد الفلسطيني 
تمان الممنوح ئالا ة، في نسبلت العمق المالي المتمثادام مؤشر خحيث تم است ةالمالي ةقياسالتنمي

 ىاص ومدخالقطاع ال ةتحديد مكان إلىدفت هكذلك  ةالناتج المحمي الإجمالي إلىاص خقطاع اللل
وتحليل مشكلة التمويل بالنسبة لهذا القطاع باعتبارها من أهم العراقيل التي تحول  ى الاقتصادلتأثيره ع

 دون تطويره. 
ي ى النمو الاقتصادلاص عخقطاع اللتمان الممنوح لئتأثير للا هناكإلى أن  ةالدارس لتتوص

ن  ن كان منخسطيني يتمتع بمستو فلالنظام المالي الالفلسطيني، وا  فض للعمق المالي المتمثلة في ى وا 
نسبة الائتمان الممنوح للقطاع الخاص بالضحالة المالية وهي مشكلة تعاني منها جميع الدول النامية، 

في  %7.1 ي الإجمالي بمقدارلزيادة الناتج المح سيؤدي  إلى %31إذ إن زيادة الاستثمار بمقدار 
ن أي زيادة في الإنفاق الناتج  زيادة ىإلى%ستؤد31الحكومي بمقدار  ظل ثبات العوامل الأخرى، وا 
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في ظل ثبات العوامل الأخرى، كما ظهرت الدراسة وجود تأثيرات  %6.15المحلي الإجمالي بمقدار 
 ملموسة للإنفاق الحكومي والاستثمار الكلي على النمو الاقتصاد الفلسطيني. 

 دراسة العربيةالمطلب الثاني: 
 دراسة حالة الجزائر–: التحرير المالي وأثره على النمو الاقتصادي 0221 دراسة محمد ومحمد-: 

ر في تطوير النظام ائالجز  أنتيجتهاالتحرير المالي التي  ةنجاح سياس ىإلى تقييم مد ةدفت الدارسه   
ت ابين مؤشر  ةلال تحديد العلاقخمن  ،يفي تحقيق النمو الاقتصاد همتهالمالي والمصرفي وزيادة مسا

 . مناز المت لى التكاملتعتمد ع يةقياس ةدام دارسخباست يتطور المالي والنمو الاقتصادال
توصلت الدراسة إلى أن الإصلاحات المصرفية فشلت في تطوير القطاع المالي الجزائري، وأن هذا    

 الأخير لم يصل بعد إلى درجة من التطور تسمح له بلعب دور كبير في تحقيق النمو الاقتصادي. 
  5540النمو الاقتصادي في الأردن  ى: أثر تطور القطاع المالي عل0220دراسة صوفان-

0221 : 

-3551ترة )ففي الأردن في ال يأثر التطور المالي في النمو الاقتصاد لتحمي ةإلىدفت الدارسه   
بين تأثير   لتحديد الروابط التي تص ةإلىافضفي الأردن، بالإ يمصادر النمو الاقتصاد ة(، ومعرف6112

 دي.يز معدل النمو الاقتصافالتطور المالي في تح

الأردن  في ييز النمو الاقتصادفناك تأثير إيجابي لتطور القطاع المالي في تحهأن  ةإلىت الدارسلتوص
 .6112-3551خلال فترة الدراسة، والتي تراوحت ما بين 

 الدراسات الأجنبيةالمطلب الثالث: 
 Khan end Senhadji 2000نظرة عامة" لتطور المالي والنمو الاقتصاديا:" 

 :3555-3521 ترةفبين التطور المالي والنمو الاقتصاد لم ةح العلاقضيتو  ةإلىدفت الدارسه    

 إلىت ل، كما توصةلال فترة الدارسيخبين التطور المالي والنمو الاقتصاد ةإيجابي ةوجود علاق إلىت لتوص
 ةسببي ةناك علاقهإلى أن  ةافضلال التطور المالي، بالإخمن  لالأج لبالإمكان التنبؤ بالنمو طوي هأن
 .لالطوي لفي الأج يومعدل النمو الاقتصاد ةالمالي ةبين الوساط ةيئثنا

 Rajan and Zingales 1998الاعتماد المالي والنمو الاقتصادي: 
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دام خلال استخمن  يا في زيادة النمو الاقتصادهودور  ةالمالي ةواقع التنمي لتحمي ةإلىدفت الدارسه   
كمتغير  ةلقطاع الصناع ةافضالم ةدم معدل نمو القيمخلال استخمن  ةتحديد العلاق النموذج القياسي في
ي وحجم الاستثمار في الأصول لأسواق المال من الناتج المح ةمقاس بحص ةالمالي ةتابع، ومؤشر التنمي

السائلة وحصة الصناعة من إجمالي الناتج المحلي ومؤشر قطاع الصناعة في سوق المال كمتغيرات 
قلة. مست
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 ةى المتغير التابع،وأوصت الدارسلا أثر موجب عهل لةت المستقاالمتغير  لإلى أن ك ةت الدارسلتوص

لقطاع ة التحتي ةارجي لمشركات وتطوير البنيخال لالتموي تكاليفال يإلىتقليليؤد يبتطوير القطاع المالي الذ
 ةالإنتاجية.يلأكبر في العم ةمن أجب مشارك ةالصناع
 حاليةال ةالدراسالرابع: مساهمة  المطلب

الإطلاع على الدراسات السابقة الوطنية والعربية والأجنبية ذات العلاقة بموضوع الدراسة من خلال 
الحالية، نلاحظ بشكل واضح وجلي أنها تختلف من حيث الحيز المكاني والجغرافي، كما أنها تختلف من 

الجانب التطبيقي وحتى في الفترة الزمنية المعتمدة. ورغم كل حيث طبيعة الأدوات الإحصائية الموظفة في 
ذلك إلا أن جميع هذه الدراسات وعلى إختلافاتها وتبايناتها في كثير من الجزئيات اشتركت في نقطة 

 مهمة وهي أنه هناك أثر واضح للعمق المالي ومختلف المؤشرات المرتبطة به على النمو الاقتصادي.
ختلاف بين هذه الدراسة وبقية الدراسات السابقة فإننا سوف  وبالنظر إلى وجود    عدة نقاط تشابه وا 

نستفيد بكل تأكيد من ذلك ومحاولة تحسين الوضع الراهن للسياسات الموضوعة باتجاه جعل العلاقة بين 
 مؤشر العمق المالي )ومختلف المؤشرات الفرعية ذات العلاقة به( والنمو الاقتصادي فب الجزائر أكثر
إيجابية وخدمة لأهداف السياسة النقدية من جهة، والأهداف الاقتصادية الكلية من جهة أخرى، وفي 
النهاية الرفع من معدلات النمو الاقتصادي وتحقيق الأهداف التنموية وصولا لتنمية اقتصادية شاملة 

 تحمل في طياتها جميع أبعاد التنمية المستدامة.
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 :الفصل الأول خلاصة
د أصبح العمق المالي يمثل موضوعا جديرا بالاهتمام، فقد تناولت الكثير من الدراسات مؤشرات العمق لق

المالي وأثرها على معدلات النمو الاقتصادي، وخاصة في الدول النامية والدول المنخفضة الدخل، وقد 
معدل النفاذ إلى  توصلت الكثير من البحوث إلى وجود علاقة بين مؤشرات العمق المالي )عرض نقود،

المحلي المقدم إلى القطاع الخاص....( من جهة النمو الاقتصادي من جهة  الانتمانالخدمات المالية، 
أخرى، ففي كثير من الأحيان كان المعمق المالي من أهم أسباب حدوث النمو الاقتصادي في عدة دول، 
بل وأكثر من ذلك فقد أثبتت عدة دراسات وجود علاقة سببية تتجه من العمق المالي إلى النمو 

 سواء في المدى القصير أو في المدى الطويل. الاقتصادي وهذا



 

 



 

 

 

ر ـــة لأثـــــة القياسيــــالدراس
العمق المالي على النمو 

الاقتصادي في الجزائر للفترة 
(0255-5552) 
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 تمهيد:

بعدما تمت الدراسة النظرية من خلال عرض مختلف المفاهيم الأساسيات المرتبطة بموضوع البحث أثر 
ظري الجانب الن سنحاول في هذا الفصل إسقاط مؤشرات العمق المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر،

 للدراسة على الواقع الميداني.

ن اجل هذا قمنا بتقسيم هذا الفصل الى مبحثين، سنتناول في المبحث الأول منهجية  الانحدار وم    
 أما المبحث الثاني سنتناول تحليل الدراسة ومناقشة النتائج. ARDLالذاتي للفجوات الزمنية الموزعة 
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 المنهجية والأدوات القياسيةالمبحث الأول:

 حول الاقتصاد القياسي والسلاسل الزمنيةالمطلب الأول: مفاهيم 

 .السلاسل الزمنيةو الاقتصاد القياسيكل من م اهيمن خلال هذا المطلب سيتم التطرق إلى مف

 24: مفاهيم حول الاقتصاد القياسيأولا

التحليل الكمي :"نهأقتصادالقياسي على الا Paul Samuelsonيعرف العالم بول سامويلسون   
 ".للظاهرةالاقتصاديةالحقيقية المبني على التطور النظري والملاحظة باستعمال الطرق الملائمة للاستدلال

حد فروع الاقتصاد الذي يهتمبقياسوتحليل : "أنهأعلى  ، فإنه يعرفوكتعريف شامل للاقتصاد القياسي
ليلواختيارالنظرياتالاقتصادية العلاقاتمستعينابالنظريةالاقتصاديةوالرياضياتوالأساليبالإحصائية بهدف تح

الاقتصادية فيالمستقبل من جهة المتغيراتوالتنبؤ بقيم القراراتالمختلفة من جهة وكذا رسم السياسات واتخاذ 
 ".ثانية

 25السلاسل الزمنية: مفاهيم حول ثانيا

زمنيةمتساوية وتكون فتراتمجموعة من القيم المشاهدة لظاهرة ما خلال :"على أنهاالسلسلة الزمنية تعرف 
 ".الفترةالزمنية عادة إما أسبوعية، شهرية، فصلية أو سنوية

زمنيةمتعددة فتراتمجموعة من القياسات أو المشاهدات أو البيانات المرتبة بحسب :"بأنهاأيضا كما تعرف 
سلة بشكل واضحللسل التأثيراتلكي تظهر  الفتراتهذه السلاسل يفضل استخدام عدد مناسب من  ولقراءة
 ".الزمنية

 كل حد:مكونات السلسلة الزمنية(yt)  من حدود السلسلة الزمنيةيتشكلنتيجة تفاعل عدة عوامل مؤثرة
 :في الظاهرة المدروسةوالتي تحدد طبيعتها، يمكنتقسيمها إلى

                                                             
24 في الجزائر: دراسة قياسية للفترة ما بين  ثر تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر على النمو الاقتصاديأسمية ولد بولة، 

، مذكرة تخرج لنيل شهادة ماستر أكاديمي، تخصص اقتصاد نقدي وبنكي، جامعة أحمد دراية، أدرار، 0222-0254
(.00، ص )0255-0250الجزائر، السنة الجامعية:   

25 (.04، 04ص )نفس المرجع السابق، ص   
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: إن أغلب السلاسل الزمنية لها اتجاه عام لمسار تطور السلسلة الاتجاه العام -
الاقتصادية، مما يحدد اتجاهها العام المؤشراتلمجموعة من العوامل على جل يعكسالتأثيرطويلالأ

 أوالمتناقص؛ المتزايد
زمنية، حيثيمكن أن تكون فتراتبشكل منتظم في  التغيرات: تحدث هذه الموسميةغيراتالت -

يمكن  الموسميةالتغيرات فصلية،شهرية، أسبوعية أو يومية، ومن العوامل الأكثر أهمية في إحداث 
 ؛...إلخالطقس، العاداتوالتقاليد :ذكر

من أطول  تغيراتزمنيةطويلة تتكرر كل عدة سنوات، وهي فتراتتحدث على  :الدوريةالتغيرات -
 الاقتصادية؛بصفة أساسية بالدوراتالموسمية وتتعلق التغيرات

التي تقع على الظاهرة بسبب حالة طارئة و ت غير المنتظمة ار ي: هي التغتالعشوائيةاالتغير  -
لا يمكن التنبؤ بها ولا تستمر لفترة زمنيةطويلة، ومن أهم العوامل التي تؤدي إلى أو غيرمتوقعة 

 الحرائق...إلخ.الكوارث الطبيعية، التغيرات العشوائية يمكن ذكر التالي:  حدوث
  وتحليل السلاسل الزمنية هو دراسةمن إن الهدف الأساسي :رية السلاسل الزمنيةاالهدف من استقر

الاتجاه العام، التقلبات الموسمية، ونقصد بذلك  توضيحوتحديد المكونات الهيكلية للسلسة الزمنية
 ،العشوائية، تقديروقياس النموذج الذي تتطور وفقه هذهالسلسلة عبر الزمنالتقلبات الدورية و التقلبات 

الاستطلاع والحصول  إجراء عملياتحصل عليها من أجل توكذلك استخدام المعلومات الم
 ل.في المستقبالزمنية علىقيمتقديرية للسلسلة 

 26(ardl) ذاتي للفجوات الزمنية الموزعةمنهجية الانحدارال المطلب الثاني:

يعتبر نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الزمني الموزع الذي تم تطويره من قبل بيسران وشين 
(Pesaran& Shin ; 1999( وبيسران وسميث ،)Pesaran& Smith ; 2001 من بين أفضل )

 Boundsالنماذج القياسية المستخدمة في اختبار التكامل المشترك وذلك في إطار منهج الحدود )
Test( مقارنة بطرق أخرى معروفة مثل طريقة ديربن واطسون ،)CRDW Test أو جوهانسون )

(Johansen Cointegratio Test) ( في إطار تقنية أشعة الانحدار الذاتيVARأو انجل )-
(، وسبب تميز هذه المنهجية هو أنها تطبق بغض النظر Engel & Grangerجرانجر ذات الخطوتين )

                                                             
26 نمذجة قياسية لتأثير العمق المالي وسعر الصرف على التضخم في الجزائر باستخدام لزهر ساحلي، سهام بوصبع، "
ARDLنموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الزمني الموزع ) العلوم الاقتصادية والتسيير مجلـة "، 0250–5541( للفترة 

المجلد ، جامعة المسيلة، الجزائر، والعلوم التجارية 13 العدد،  01 (.014، 014ص ص )، 0202،   
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عن خصائص السلاسل الزمنية فيما إذا كانت مستقرة عند المستوى أو عند أخذ مرشح الفروق من الدرجة 
ألا تكون مستقرة من الدرجة الثانية. ويتمتع هذا النموذج بخصائص  الأولى أو خليط من الاثنين، شرط

قوية جدا إذا طبق في حالة السلاسل الزمنية القصيرة التي تتضمن عددا من المشاهدات ما بين ثلاثين 
 (.11( وثمانين )11)

 ( كمزيج بين نموذجين هما:ARDLيتمثل نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الزمني الموزع )  

( الذي يتمثل بوجود قيم سابقة Distributed Lag modelنموذج الابطاء الموزع ): لنموذج الأولا -
( للفترة Xt( بالمتغير التفسيري )Ytلمتغيرات خارجية كمتغيرات تفسيرية، حيث يتأثر المتغير التابع )

 ( وفق المعادلة الرياضية التالية:Xt-1الزمنية الحالية وللفترات السابقة )
Yt=b0 + a1Xt + a2 Xt-1+….+apXt-q+ Ut 

( الذي يتمثل بوجود قيم Autoregressive modelنموذج الانحدار الذاتي ): النموذج الثاني -
 ( كمتغيرات تفسيرية وفق المعادلة الرياضية التالية:Ytسابقة للمتغير التابع )

Yt = b0 + b1Yt + b2 Yt-1 +…….+ bpYt-p + Ut 

من خلال النموذجين الأول والثاني نحصل على المعادلة التي تمثل نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء   
 الزمني الموزع وذلك كمايلي:

Yt = b0 + b1Yt + b2 Yt-1 +….+ bpYt-p + a1Xt + a2 Xt-1 ..….+ apXt-q + t 

 Xيمثل رتبة المتغير التفسيري  qو(، Ytعدد فترات الابطاء للمتغير )Yيمثل رتبة المتغير التابع  pحيث: 
 .(Xtعدد فترات الابطاء للمتغير )

حيث يستند هذا النموذج  ،ARDL (p, q)ويمكن التعبير عن المعادلة السابقة بشكل مختصر كمايلي:   
(، UECM: Unrestricted Error Correction Modelعلى نموذج تصحيح الخطأ غير المقيد )

( لتقدير العلاقة في الأجلين الطويل والقصير، وذلك في معادلة F-statisticوباستخدام اختبار فيشر )
 ,k (X1, X2( ومتغيرات تفسيرية عددها Yواحدة، حيث تكون المعادلة في حالة متغير تابع )

……..,Xk:كمايلي ) 
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Yt = b0 + ∑         
 
    + ∑         

  
    + ∑         

  
    +……...+ 

∑         
  
    + a1 Yt-1 + a2 X1t-1 + a3 X2t-1 + …….. + ak Xkt-1 + t 

تمثل معلمات a1, a2,..., akتمثل معلمات الأجل القصير لمتغيرات الدراسة؛ و b1, b2,.., bkحيث: 
 الأجل الطويل.

اختبار علاقة التكامل المشترك حسب نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الزمني الموزع من خلال  ويتم  
 فرضيتين هما:

o  0فرضية العدمH : وتنص على عدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات الموجودة في النموذج )عدم
 التالي:وجود علاقة توازنية طويلة الأجل(، وتكتب فرضية العدم عندئذ على الشكل 

H0 : a1 = a2 = …. = ak = 0 
o  1الفرضية البديلةH : وتنص على وجود تكامل مشترك بين المتغيرات الموجودة في النموذج )وجود

 علاقة توازنية طويلة الأجل(، وتكتب فرضية العدم عندئذ على الشكل التالي:
H1 : a1≠ a2≠ …. ≠ak≠ 0 

 الدراسةتحديد النموذج ومنهجية : لثالمطلب الثا

 العينة وفترة الدراسة -5

من خلال ،بينما النطاق الزمني لهذه الدراسة فسوف يكون هو الجزائرالقياسية النطاق المكاني للدراسة 
 .6135 -3551 الزمنية فترةال

 النموذج المستخدم   -0

الجزائر  على النمو الاقتصادي في عمق الماليثر الوتحليل أقياسدراسةهذا الجانب من ال سوف يتم في   
ذو الانحدار الذاتي ، مستخدمين في ذلك نموذج 6135و 3551وذلك للفترة الزمنية الممتدة ما بين عامي 

( كمحاولة لدراسة العلاقة قصيرة ARDLالمعروف اختصارا بتسمية ) ةالموزعةئلفجوات الزمنية المتباطا
التوازنية طويلة الأجل بين جميع متغيرات الدراسة، والمتمثلة في مؤشر الأجل بالإضافة إلى دراسة العلاقة 

( ممثلا بنصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي مقوما بالدينار الجزائري، TCالنمو الاقتصادي )
إلى إجمالي الناتج  M2( معبرا عنه كنسبة حجم الكتلة النقدية من النوع PFومؤشرات العمق المالي )
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مؤشر نسبة إجمالي حجم القروض الموزعة للاقتصاد الوطني إلى الناتج المحلي الإجمالي المحلي، و 
(  

   
   ( ومؤشر نسبة إجمالي حجم الودائع المصرفية إلى الناتج المحلي الإجمالي )

   
.) 

 توصيف متغيرات الدراسة-0

 (0255 – 5552تطور معدل النمو الاقتصادي في الجزائر للفترة ) 0-5

( إلى تطور معدل النمو الاقتصادي في الجزائر للفترة الزمنية الممتدة من 3 – 6)رقم  شكليشير ال   
 .6135إلى غاية سنة  3551سنة 

(: تطور معدل النمو السنوي لنصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بالأسعار 0 -0الشكل رقم )
 (0101 -0991)ي الجزائرللفترة المحلية )مؤشر النمو الاقتصادي( ف

 
 Eviews 10: من إعداد الطالب بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائيالمصدر

من خلال الشكل البياني نلاحظ أن معدل نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي اتسم بالسلبية أي 
( وذلك راجع إلى الاختلالات التي وقعت في الاقتصاد 3552-3551انخفض بشكل سالب طوال الفترة )

( )ما 6132-3557، وبعد هذه الفترة أي )3553الجزائري وضعف الإنتاج نتيجة الأزمة البترولية لسنة 
التي شهدت معدل نمو سالب( نلاحظ أن هذا المتغير أخذ معدلات موجبة نتيجة مشاريع  3555عدا سنة 

فنلاحظ  تسجيل معدل نمو  6131-6135الإنعاش الاقتصادي التي قامت بها الجزائر، أما في سنة 
لمواطن بفعل عوامل كثيرة نصيب الفرد من الدخل الوطني سالب ويرجع ذلك إلى انخفاض القدرة الشرائية ل
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الزيادة في أسعار الوقود، رفع الضريبة على القيمة المضافة والتي ستمس مباشرة المستهلك النهائي للسلعة 
 أو الخدمة.

 (0255 – 5552تطور مؤشر العمق المالي في الجزائر للفترة ) 0-0

كنسبة إجمالي الكتلة النقدية من النوع  مؤشر العمق المالي( إلى تطور 6 – 6)رقم  الشكليشير    
(M2( إلى إجمالي الناتج المحلي )PIB في الجزائر للفترة الزمنية الممتدة من سنة )إلى غاية  3551

 .6135سنة 

(: تطور مؤشر العمق المالي )نسبة العرض النقدي الواسع إلى الناتج المحلي 0-0الشكل رقم )
 (0109 -0991) ( في الجزائر للفترةالإجمالي

 
 Eviews 10: من إعداد الطالب بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائيالمصدر

نلاحظ من خلال الشكل أعلاه تطور مؤشر العمق المالي الذي شهد انخفاض مستمر خلال الفترة الزمنية 
حيث تم الحد  وذلك راجع لسياسات البنك المركزي الجزائري آنذاك والتي كانت إنكماشية(0991-0991)

من عرض النقد خصوصا وأن الحالة الاقتصادية للجزائر كانت صعبة للغاية مع ارتباطاتها الشديدة مع 
إملاءات صندوق النقد الدولي المقوضة للتوسع الائتماني في الاقتصاد الوطني ناهيك عن الوضع 

العام للبلاد حيث عرف الناتج  السياسي والأمني المتدهور آنذاك والذي أثر كثيرا على الوضع الاقتصادي
ارتفاعا ملحوظا خلال الفترة الزمنية بعد ذلك مؤشر العمق المالي شهد المحلي الإجمالي انخفاضا كبيرا. لي

( والسبب في ذلك واضح فالفترة التي تلت نهاية العقد الأخير من القرن الماضي عرفت 9109 -0991)
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الأسواق العالمية فزادت معها إيرادات البلاد جراء العوائد ارتفاعا مستمرا وكبيرا في أسعار النفط في 
النفطية العالية، وهو ما جعل السلطات العليا في البلاد تقوم بفتح ورشات واسعة وضخمة جدا لتنمية 

يتطلب بكل تأكيد ضرورة ضخ المزيد من القروض  نالاقتصاد الوطني وفي جميع القطاعات وهو ما كا
نعكست بصورة واضحة على مؤشر العمق اارتفعت الكتلة النقدية بصورة كبيرة جدا إلى الاقتصاد الوطني ف

المالي الذي ارتفع بشكل واضح جدا. كما نشير هنا أيضا إلى تأثير سياسة طبع النقود والتي أدت إلى 
ارتفاع محسوس جدا في الكتلة النقدية المتداولة في الاقتصاد الوطني وبالتالي ارتفاع مؤشر العمق 

 لمالي.ا

 (0255 – 5552تطور نسبة إجمالي القروض إلى الناتج المحلي الإجمالي في الجزائر للفترة ) 0-0

نسبة إجمالي القروض المصرفية الموزعة للاقتصاد الوطني مؤشر ( إلى تطور 1 – 6)رقم  الشكليشير 
(  

   
إلى غاية سنة  3551الممتدة من سنة ( في الجزائر للفترة الزمنية PIB( إلى إجمالي الناتج المحلي )

6135. 

 

الائتمان المحلي إلى إجمالي الناتج المحلي في الجزائر للفترة  ينسبة إجمالمؤشر (: تطور 0 -0الشكل رقم )
(5552-0255) 

 
 Eviews 10: من إعداد الطالب بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائيالمصدر
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الائتمان المحلي إلى إجمالي النتائج المحلي في الجزائر أنه  يمن خلال الشكل أعلاه نسبة إجمال نلاحظ
(، ليأخذ 6133-3551في حالة تدبدب مستمر من ارتفاع وانخفاض بنسب صغيرة خلال الفترة الزمنية )

 (.6135-6133مساره بالارتفاع المستمر والمتزايد خلال الفترة الزمنية )

 (0255 – 5552تطور نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي في الجزائر للفترة ) 0-1

   مؤشر نسبة إجمالي الودائع المصرفية )مؤشر ( إلى تطور 2 – 6)رقم  الشكليشير 

   
( إلى إجمالي 

 .6135غاية سنة إلى  3551( في الجزائر للفترة الزمنية الممتدة من سنة PIBالناتج المحلي )

 -0991(: تطور مؤشر نسبة إجمالي الودائع إلى إجمالي الناتج المحلي في الجزائر للفترة )4 -0الشكل رقم )
0109) 

 

 Eviews 10بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائي الطالبالمصدر: من إعداد 

البياني أن الودائع شهدت ارتفاعا ملحوظا طيلة فترة التعديل الهيكلي الذي قامت  الشكلنلاحظ من خلال 
( وصدور قانون 3552، 3553، 3515به الجزائر بمساعدة صندوق النقد الدولي )الاتفاقات الائتمانية 

( الودائع 6115-3551النقد والقروض الذي أعاد للمؤسسات المالية مكانتها، حيث أن في الفترة )
لت الارتفاع وبمعدلات نمو موجبة، وبقيت دائما الودائع لأجل كبير من الودائع الجارية، وهذا الذي واص

يفسر بقاء النظام البنكي على نفس السياسة المرتبطة لتحصيل وجمع الموارد المالية اللازمة لتمويل 
ه ثابت خلال كل ( نلاحظ أن إجمالي الادخار انخفض وبقي شب6135-6131الاقتصاد، وخلال الفترة )

 الفترة وبعود ذلك لسياسة التقشف التي تتبعها الجزائر.
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 المبحث الثاني: تحليل ومناقشة نتائج الدراسة القياسية

: الدراسة القياسية لأثر مؤشرات العمق المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر للفترة ولالمطلب الأ 
(0991-0109) 

 الدراسة نموذجتوصيف -0

الممتدة  الزمنية للفترةفي الجزائر مؤشرات العمق المالي على النمو الاقتصاديأثر وتحليل قياس من أجل   
حصاءات ، 9109و 0991ما بين عامي  سوف تستخدم هذه الدراسة التطبيقية أو القياسية بيانات وا 

وتم الحصول على جميع بيانات الدراسة من قاعدة بيانات البنك الدولي على شبكة الأنترنت: سنوية.
https://data.albankaldawli.org/ 

;TC = f (PFالتالي: بناء على ذلك قمنا بصياغة النموذج الرياضي
  

   
; 
   

   
) 

 :كمايلياقتصاديًا  الموضحة أعلاهيمكن ترجمة العلاقة الخطية و   

TCt = β0 + β1 PFt +β2 (
  

   
)t +β3 (

   

   
)t+ εt 

TC:؛يمثل المعدل النمو السنوي لنصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الثابتة للعملة المحلية 

PF:؛لييمثل مؤشر العمق المالي مقاسا بنسبة العرض النقدي بالمفهوم الواسع إلى إجمالي الناتج المح 
  

   
 ؛يمثل نسبة الائتمان المحلي الإجمالي إلى الناتج المحلي الإجمالي: 

   

   
 يمثل نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي؛: 

الممتدة ما  الزمنية للفترةالمشار إليها أعلاه وذلك متغيرات الدراسة تتعلقبتم الحصول على سلاسل زمنية 
 (.0 -9رقم ) الإحصائي هو موضح في الملحق مثلما، 9109و 0991بين عامي 
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 التحليل الوصفي لمتغيرات الدراسة-0

 (: أهم الاحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة0 -0الجدول رقم )

 TC PF المتغير
  

   
 

   

   
 

 0.400822  0.403707  0.604101  0.885447  الوسط الحسابي 

 0.628773  0.744604  0.826071  5.840908  أكبر قيمة 

 0.265839  0.227104  0.331348  4.250994- أدنى قيمة

 0.103937  0.136084  0.151419  2.294615  الانحراف المعياري 

 30 30 30 30 عدد المشاهدات 

 Eviews 10: من إعداد الطالب بالاعتماد على مخرجات البرنامج الاحصائيالمصدر

 دراسة الاستقرارية )جذر الوحدة( لمتغيرات الدراسة -3

وفيلبسوبيرون (ADFديكي فوللر الموسع ) ات كل مناختبار ( نتائج 3 -9( و)9 -9يظهر الجدولان رقم )  
(PP) لمتغيرات الدراسة عند المستوى وبعد أخذ مرشح الفروق من الدرجة الأولى. لجذور الوحدة 

ر جذر الوحدة عند المستوى باستخدام اختباري ديكي فوللر الموسع (: نتائج اختبا0 -0الجدول رقم )
(ADF( وفيلبسوبيرون)PP) 

 (ADFديكي فوللر الموسع )اختبار  (PPبيرون )و فيلبس اختبار 

دون حد ثابت  متغيرات الدراسة
 واتجاه عام

حد ثابت واتجاه 
 عام

 حد ثابت فقط
دون حد ثابت 

 واتجاه عام
حد ثابت واتجاه 

 عام
 ثابت فقطحد 

Prob Prob Prob Prob Prob Prob 
-1.860462 

(0.0607) 

-2.682172 

(0.2505) 

-2.284215 

(0.1837) 

-1.860462 

**(0.0607) 

-2.682172 

( 0.2505) 

-2.284215 

(0.1837) 
TC 

 0.463615 

(0.8086) 

-5.989691 

*(0.0002) 

-0.633240 

 (0.8480) 

 0.672768 

(0.8552) 

-2.833095 

(0.1980) 

-0.536455 

 (0.8698) 
PF 

-1.326224 

(0.1668) 

-1.207723 

(0.8901) 

-2.596413 

 (0.1052) 

-1.326224 

 (0.1668) 

-0.229150 

 (0.9887) 

-2.596413 

(0.1052) 

  

   
 

-0.332500 

(0.5567) 

-0.833447 

 (0.9504) 

-1.505993 

(0.5165) 

-0.358562 

(0.5467) 

-0.956002 

 (0.9350) 

-1.537265 

(0.5009) 

   

   
 

 %01معنوية عند مستوى دلالة **%0معنوية عند مستوى دلالة *

 Eviews 10: من إعداد الطالب بالاعتماد مخرجات البرنامج الاحصائيالمصدر
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( وفيلبسوبيرون ADF(: نتائج اختبار جذر الوحدة عند الفرق الأول باستخدام اختباري ديكي فوللر الموسع )3 -0الجدول رقم )
(PP) 

 (ADFديكي فوللر الموسع )اختبار  (PPبيرون )و فيلبس اختبار 

دون حد ثابت  متغيرات الدراسة
 واتجاه عام

حد ثابت واتجاه 
 عام

 حد ثابت فقط
دون حد ثابت 

 واتجاه عام
حد ثابت واتجاه 

 عام
 حد ثابت فقط

Prob Prob Prob Prob Prob Prob 
-8.552066 

(0.0000)* 

-8.760459 

(0.0000)* 

-8.407901 

(0.0000)* 

-8.552066 

(0.0000)* 

-8.760459 

(0.0000)* 

-8.407901 

(0.0000)* 
TC 

-4.529381 

(0.0001)* 

-6.950046 

(0.0000)* 

-7.317076 

(0.0000)* 

-4.514447 

(0.0001)* 

-4.139041 

**(0.0156) 

-4.036630 

**(0.0045) 
PF 

-5.756965 

(0.0000)* 

-9.951925 

(0.0000)* 

5.597866 

(0.0001)* 

-4.760814 

(0.0000)* 

 -7.188922 

(0.0000)* 

-4.706289 

(0.0000)* 

  

   
 

-6.251371 

(0.0000)* 

-6.320927 

(0.0001)* 

 -6.136717 

(0.0000)* 

-6.282752 

(0.0000)* 

-6.336436 

(0.0001)* 

-6.164685 

(0.0000)* 

   

   
 

 %5معنوية عند مستوى دلالة **%0عند مستوى دلالة معنوية *

 Eviews 10: من إعداد الطالب بالاعتماد مخرجات البرنامج الاحصائيالمصدر

باستخدام اختبار ديكي  (TCلمعدل النمو الاقتصادي )نتائج اختبارات جذر الوحدة للسلسلة الزمنية  ظهرت  
 %7( أكبر من Probالقيم الاحتمالية )فجميع أن السلسلة غير مستقرة واختبار فيايبسوبيرونفوللر الموسع 

سواء كان ذلك بوجود حد ثابت أم حد ثابت واتجاه عام أم بدون حد ثابت واتجاه عام، إذن سوف نقبل هنا 
(. وعند أخذ مرشح الفروق من TC( القائلة بوجود جذر الوحدة في السلسلة الزمنية )H0فرضية العدم )

( Probكانت القيم الاحتمالية )واختبار فيايبسوبيرونديكي فوللر الموسع وباستخدام اختبار لأولى الدرجة ا
سواء كان ذلك بوجود حد ثابت أم حد ثابت واتجاه عام أم بدون حد ثابت واتجاه عام، إذن  %3أقل من 

(، ونقبل الفرضية TC( القائلة بوجود جذر الوحدة في السلسلة الزمنية )H0سوف نرفض هنا فرضية العدم )
 ( القائلة بعدم وجود جذر الوحدة.H1البديلة )

باستخدام اختبار ديكي  (PFلمؤشر العمق المالي )نتائج اختبارات جذر الوحدة للسلسلة الزمنية  ظهرت  
( أكبر من Probالقيم الاحتمالية )فجميع أن السلسلة غير مستقرة واختبار فيايبسوبيرونفوللر الموسع 

سواء كان ذلك بوجود حد ثابت أم حد ثابت واتجاه عام أم بدون حد ثابت واتجاه عام، إذن سوف  31%
(. وعند أخذ مرشح الفروق PF( القائلة بوجود جذر الوحدة في السلسلة الزمنية )H0نقبل هنا فرضية العدم )

انت القيم الاحتمالية كواختبار فيايبسوبيرونديكي فوللر الموسع وباستخدام اختبار من الدرجة الأولى 
(Prob أقل من )سواء كان ذلك بوجود حد ثابت أم حد ثابت واتجاه عام أم بدون حد ثابت واتجاه  %7
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(، PF( القائلة بوجود جذر الوحدة في السلسلة الزمنية )H0عام، إذن سوف نرفض هنا فرضية العدم )
 ( القائلة بعدم وجود جذر الوحدة.H1ونقبل الفرضية البديلة )

لمؤشر نسبة إجمالي القروض إلى الناتج المحلي نتائج اختبارات جذر الوحدة للسلسلة الزمنية  شيرت  
  الإجمالي )

   
أن السلسلة غير مستقرة واختبار فيايبسوبيرون إلى باستخدام اختبار ديكي فوللر الموسع  (

سواء كان ذلك بوجود حد ثابت أم حد ثابت واتجاه عام  %31( أكبر من Probالقيم الاحتمالية )فجميع 
( القائلة بوجود جذر الوحدة في H0أم بدون حد ثابت واتجاه عام، إذن سوف نقبل هنا فرضية العدم )

  السلسلة الزمنية )

   
ديكي فوللر الموسع وباستخدام اختبار (. وعند أخذ مرشح الفروق من الدرجة الأولى 

سواء كان ذلك بوجود حد ثابت أم حد  %3( أقل من Probكانت القيم الاحتمالية )سوبيرونواختبار فيايب
( القائلة بوجود H0ثابت واتجاه عام أم بدون حد ثابت واتجاه عام، إذن سوف نرفض هنا فرضية العدم )

  جذر الوحدة في السلسلة الزمنية )

   
 جود جذر الوحدة.( القائلة بعدم و H1(، ونقبل الفرضية البديلة )

لمؤشر نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي نتائج اختبارات جذر الوحدة للسلسلة الزمنية  شيرت  
   الإجمالي )

   
أن السلسلة غير مستقرة واختبار فيايبسوبيرون إلى باستخدام اختبار ديكي فوللر الموسع  (

سواء كان ذلك بوجود حد ثابت أم حد ثابت واتجاه عام  %31( أكبر من Probالقيم الاحتمالية )فجميع 
( القائلة بوجود جذر الوحدة في H0أم بدون حد ثابت واتجاه عام، إذن سوف نقبل هنا فرضية العدم )

   السلسلة الزمنية )

   
ديكي فوللر الموسع وباستخدام اختبار (. وعند أخذ مرشح الفروق من الدرجة الأولى 

سواء كان ذلك بوجود حد ثابت أم حد  %3( أقل من Probكانت القيم الاحتمالية )يبسوبيرونواختبار فيا
( القائلة بوجود H0عام، إذن سوف نرفض هنا فرضية العدم )ثابت واتجاه عام أم بدون حد ثابت واتجاه 

   جذر الوحدة في السلسلة الزمنية )

   
 بعدم وجود جذر الوحدة.( القائلة H1(، ونقبل الفرضية البديلة )

النمو المتمثلة في معدل و لسلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة جذر الوحدةلاختبارات  من خلال نتائج   
مؤشر نسبة إجمالي القروض الموزعة للاقتصاد الوطني إلى الناتج  مؤشر العمق المالي، الاقتصادي،

 عندنلاحظ أنها مستقرة جميعا  المحلي الإجمالي ومؤشر نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي
من الدرجة الأولى،  ةالزمني سلالسلاجميع سوف نعتمد تكامل  عليه، و الأولالفرق 
; PF~I(1)أي:   

   
~I(1)    

   
~I(1) ;TC~I(1)  وبالتالي فإنه لا يوجد أي متغير من متغيرات الدراسة .
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وهو ما يجعل من إمكانية كما أن المتغير التابع غير مستقر عند المستوى، مستقر من الدرجة الثانية، 
 ة.توفر الاستمرار في تقدير نموذج الدراسة م

 

 لمتغيراتلتحديد عدد فترات الإبطاء المثلى -4

 Akaikeمعيار  حسب تلقائياالمحددة فترات الإبطاء المثلى عدد (: 4 -0الجدول رقم )

 النموذج فترات الإبطاء المثلى المختارة

(1 ; 3 ; 3;3) TC = f (PF;
  

   
; 
   

   
) 

 EViews10بالاعتماد على مخرجات برنامج : من إعداد الطالبالمصدر

معايير إحصائية تستخدم لتحديد عدد فترات الإبطاء، وذلك تفاديا للحكم الشخصي فيما هناك عدة توجد  
إلى تدنية مجموع مربعات البواقي إلى أقل قيمة ممكنة،  هدفيتعلق بطول مدة التأخير، هذه المعايير ت

 Akaike (AIC) ،Schwarz-Bayesian (BIC) ،Hannan-Quinn (HQ)ومن بينها معيار 
informatin criteria.27 نمو فإن النموذج المقدر مبني على أساس أن المتغير التابع هو معدل ال هناو

ومؤشر نسبة إجمالي القروض إلى الناتج ( PFهي العمق المالي ) مستقلة(، والمتغيرات الTC) الاقتصادي
  ) المحلي الإجمالي

   
   ) ومؤشر نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي (

   
عدد (، وأن 

والتي تعطي أقل قيمة ، Akaike( بناء على قيم معيار1، 1، 1، 3) المثلى هي الإبطاء الزمني فترات
( 1و) (1، )(1(، )3حيث تشير القيم )EViews 10لهذا المعيار التي يتم تحديدها تلقائيا من قبل برنامج

. وتوضح بيانات المبين سابقا بالدراسة وبحسب الترتيبإلى عدد مدد التخلف الزمني للمتغيرات المعنية 
فترات الإبطاء المثلى لكل متغير من متغيرات الدراسة وفقا عدد ( 2 -6الجدول رقم )

 وبحسب التحديد التلقائي للبرنامج.Akaikeلمعيار

 (Bounds Testاختبار حدود التكامل المشترك ) -5

ن متغيرات الدراسة من عدمه سوف نقوم بتطبيق اختبار ومن أجل التأكد من وجود تكامل مشترك بي  
( والتي تنص على H0الذي يقوم بصفة أساسية على اختبار فرضية العدم ) (Bounds Test)الحدود 

                                                             
27 .015لزهر ساحلي، سهام بوصبع، مرجع سبق ذكره، ص   
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التي تنص على ( H1) عدم وجود تكامل مشترك بين المتغيرات الموجودة في النموذج، والفرضية البديلة
( F-Statisticالموجودة في النموذج، حيث يتم استخدام اختبار )وجود تكامل مشترك بين المتغيرات 
( الجدولية المناظرة F( المحسوبة للمعلمات طويلة الأجل مع قيم )Fلأجل ذلك، من خلال مقارنة قيمة )

( F( إذا كانت قيمة )H0(، حيث نقبل فرضية العدم )%31و %7، %3عند مستويات المعنوية )
( Fإذا كانت قيمة )( H1)لجدولية عند الحدود الدنيا، ونقبل الفرضية البديلة ( اFالمحسوبة أقل من قيم )
( F( الجدولية عند الحدود العليا، بينما لا يمكن الحسم إذا كانت قيمة )Fالمحسوبة أكبر من قيم )
 .( نتائج اختبار الحدود12، ويوضح الجدول رقم )28( الجدولية الدنيا والعلياFالمحسوبة تقع بين قيم )

 ARDL(: نتائج اختبار التكامل المشترك باستخدام منهجية الحدود لنموذج 5 -0لجدول رقم )ا

     
F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

     
Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

     
F-statistic  9.312073 10%   2.37 3.2 

k 3 5%   2.79 3.67 

  5.2%   3.15 4.08 

  1%   3.65 4.66 

     
 EViews 10بالاعتماد على مخرجات برنامج : من إعداد الطالبالمصدر

( أكبر من الحدود العليا 9.312073( المحسوبة )Fمن خلال بيانات الجدول أعلاه يتضح وأن قيمة )  
وبالتالي فإننا سوف  ،(%31و %7، %6,7، %3( الجدولية المناظرة عند مستويات المعنوية )Fلقيم )

نرفض فرضية العدم القائلة بعدم وجود تكامل مشترك بين متغيرات الدراسة، ونقبل الفرضية البديلة التي 
، كمتغير تابع (TC) نمو الاقتصاديمعدل التشير إلى وجود تكامل مشترك بين متغيرات الدراسة المتمثلة في

ومؤشر نسبة إجمالي القروض إلى الناتج المحلي ( PFالمالي )العمق  مستقلةوالمتمثلة فيوالمتغيرات ال
  ) الإجمالي

   
   ) ومؤشر نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي (

   
). 

 تقدير العلاقة قصيرة الأجل في إطار نموذج تصحيح الخطأ -4

                                                             
28 .015لزهر ساحلي، سهام بوصبع، مرجع سبق ذكره، ص   
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تتمثل العلاقة قصيرة الأمد بصفة أساسية في تقدير نموذج تصحيح الخطأ والذي يعبر في الحقيقة عن   
متغيرات الدراسة بصيغة مرشح الفروق من الدرجة الأولى، بالإضافة إلى حد تصحيح الخطأ الذي يكون 

صحيح الخطأ يقيس لنا مبطأ لفترة زمنية واحدة فقط باعتباره كمتغير تفسيري، وفي ذات السياق فإن حد ت
سرعة تكيف الاختلالات التي تحدث في الأجل القصير إلى التوازن في الأجل الطويل، فالحصول على 

( ومعنوي يعني أنه هناك علاقة طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة -معامل تصحيح الخطأ بإشارة سالبة )
نموذج الحركي في المدى القصير، بينما تشير )هناك تكامل مشترك(، وتشير الإشارة السالبة إلى تقارب ال

القيمة المطلقة لمعامل حد تصحيح الخطأ إلى سرعة استعادة حالة التوازن من جديد )عودة المتغيرات إلى 
على النمو ( إلى نتائج تقدير أثر العمق المالي 2 -6وتشير بيانات الجدول رقم )29حالتها التوازنية(.

 .الاقتصادي

 

 المقدر لنموذججلل(: تقدير نموذج تصحيح الخطأ والعلاقة قصيرة الأ6 -0الجدول رقم )

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
D(PF) -8.138280 6.059500 -1.343061 0.2022 

D(PF(-1)) 6.409709 7.896132 0.811753 0.4315 

D(PF(-2)) 27.96616 7.310693 3.825378 0.0021 

D(CR_PIB) -7.271195 5.914659 -1.229351 0.2407 

D(CR_PIB(-1)) 1.145492 5.824815 0.196657 0.8471 

D(CR_PIB(-2)) -8.852060 4.629063 -1.912279 0.0781 

D(DEP_PIB) -3.532869 5.013217 -0.704711 0.4934 

D(DEP_PIB(-1)) 16.62480 7.893954 2.106016 0.0552 

D(DEP_PIB(-2)) 11.42028 6.680482 1.709499 0.1111 

CointEq(-1)* -1.168562 0.149758 -7.802988 0.0000 

 

 
    

EC = TC - (0.4030*PF  -27.1584*CR_PIB  -27.0093*DEP_PIB + 22.1599 ) 

     

                                                             
29 .010لزهر ساحلي، سهام بوصبع، مرجع سبق ذكره، ص   
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 EViews 10بالاعتماد على مخرجات برنامج : من إعداد الطالبالمصدر

 ،تشير بيانات الجدول أعلاه والذي يعبر عن نموذج تصحيح الخطأ والمرونات بين متغيرات النموذج  
، باستثناء %31و %3إلى أن جميع متغيرات الدراسة كانت ذات معنوية إحصائية بين مستوى دلالة 

معنويا عند درجة متغير واحد فقط وهو نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي والذي لم يكن 
 (.6التأخير )

(، وهذا 0.0000( ومعنوية )1.168562-أما بالنسبة لمعامل تصحيح الخطأ فقد كانت قيمته سالبة )  
دليل على وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين المتغيرات المدروسة في المدى القصير، وتوضح معلمة 

في معدل النمو الاقتصادي في الفترة الزمنية  من الاختلالات قصيرة الأجل %75.6تصحيح الخطأ أن 
(باتجاه العلاقة طويلة الأجل عند حدوث أي t( يمكن تصحيحها خلال الفترة الحالية )t-1السابقة )

( ومؤشر نسبة إجمالي PFتغيرات أو صدمات في المتغيرات التفسيرية  والمتمثلة في: العمق المالي )
  )القروض إلى الناتج المحلي الإجمالي 

   
( ومؤشر نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي 

(   

   
.) 

 تقدير العلاقة طويلة الأجل -7

( نتائج تقدير العلاقة طويلة الأجل لأثر العمق المالي على النمو 5 -6توضح بيانات الجدول رقم )  
أن تأثير العمق المالي على معدل النمو الاقتصادي غير معنوي من  ويتبين الاقتصادي في الجزائر،

لذلك  %31( وهي أكبر من مستوى المعنوية 1.117الناحية الإحصائية حيث بلغت القيمة الاحتمالية )
( التي تنص على عدم وجود علاقة توازنية طويلة الأجل تتجه من H0سوف نقبل الفرضية العدمية )

ى معدل النمو الاقتصادي. في حين كان تأثير كل من مؤشر نسبة إجمالي مؤشر العمق المالي إل
  القروض إلى الناتج المحلي الإجمالي )

   
( ومؤشر نسبة إجمالي الودائع إلى الناتج المحلي الإجمالي 

(   

   
ية ( على معدل النمو الاقتصادي معنويا من الناحية الإحصائية حيث بلغت القيمة الاحتمال

( H0لذلك سوف نرفض الفرضية العدمية ) %3( وهي أقل من مستوى المعنوية 1.1115( و)1.1131)
(التي تنص على وجود علاقة توازنية طويلة الأجل، وأن اتجاه هذه العلاقة H1ونقبل الفرضية البديلة )

  يكون من مؤشر نسبة إجمالي القروض إلى الناتج المحلي الإجمالي )

   
نسبة إجمالي الودائع  ( ومؤشر

   إلى الناتج المحلي الإجمالي )

   
 ( إلى معدل النمو الاقتصادي.
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 ARDLالعلاقة طويلة الأجل لنموذج تقدير (: نتائج 7 -0الجدول رقم )

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

     
     PF 0.402956 2.730800 0.147560 0.8850 

CR_PIB -27.15838 6.975705 -3.893281 0.0018 

DEP_PIB -27.00933 7.709329 -3.503460 0.0039 

C 22.15986 5.334053 4.154412 0.0011 

     
     

 EViews 10بالاعتماد على مخرجات برنامج المصدر: من إعداد الطالب

 اختبارات التشخيص-8

 ( إختبارCorrelation LM Test Godfrey Serial-Breusch) 
، وبالتالي يتم هنا %7أكبر من χ(2) 2لإحصائية P-value( أن قيمة 1 -6تظهر نتائج الجدول رقم )

 ( القائلة بعدم وجود ارتباط ذاتي بين الأخطاء )البواقي غير مرتبطة ذاتيا(؛H0قبول فرضية العدم )

 (: نتائج اختبار الارتباط الخطي للنموذج8 -0الجدول رقم )

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
F-statistic 1.057071 Prob. F(2,11) 0.3803 

Obs*R-squared 4.352693 Prob. Chi-Square(2) 0.1135 

     
 EViews 10بالاعتماد على مخرجات برنامج : من إعداد الطالبالمصدر

 ( اختبارHeteroskedasticity Test: ARCH) 
وهي  1.1211للاختبار بلغت Prob. Chi-Square (1)( أن قيمة 5 -6تظهر نتائج الجدول رقم )

( القائلة بتجانس البواقي وعدم احتوائها اختلاف H0، وبالتالي يتم هنا قبول فرضية العدم )%7أكبر من 
 تباين.
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 اختبار الارتباط الخطي، نتائج اختبار عدم ثبات التباين للنموذج (: نتائج9 -0الجدول رقم )

HeteroskedasticityTest: ARCH   

     
F-statistic 0.840262 Prob. F(1,24) 0.3684 

Obs*R-squared 0.879492 Prob. Chi-Square(1) 0.3483 

     
 EViews 10بالاعتماد على مخرجات برنامج طالب: من إعداد الالمصدر

 

 ( اختبارRamsey RESET Test) 
، وبالتالي يتم هنا قبول %7أكبر من  الاحتمالية للاختبار قيمةال( أن 31 -6تظهر نتائج الجدول رقم )

التي تشير إلى أن الشكل الدالي للنموذج المقدر صحيح وأن العلاقة هي علاقة ( H0فرضية العدم )
 .خطية

 الشكل الدالي للنموذج(: نتائج اختبار 01 -0الجدول رقم )

     
      Value df Probability  

t-statistic  0.422143  12  0.6804  

F-statistic  0.178205 (1, 12)  0.6804  

     
 EViews 10بالاعتماد على مخرجات برنامج : من إعداد الطالبالمصدر     

 التوزيع الطبيعي اختبار (Bera-Jarque) 

، (Jarque-Bera)ومن أجل التأكد من أن البواقي تتبع التوزيع الطبيعي أم لا سوف نستخدم اختبار    
 1.172125( نتائج الاختبار، حيث بلغت القيمة الاحتمالية المقابلة للاختبار 7 -6ويظهر الشكل رقم )

بأن بواقي النموذج موزعة توزيعا طبيعيا، ( القائلة H0وبالتالي سوف نقبل فرضية العدم )، %7وهيأكبر من
 ولا توجد هناك مشكلة التوزيع الطبيعي.
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Series: Residuals

Sample 1993 2019

Observations 27

Mean      -1.30e-15

Median  -0.170573

Maximum  1.396189

Minimum -1.230492

Std. Dev.   0.871989

Skewness   0.222489

Kurtosis   1.720201

Jarque-Bera  2.065376

Probability  0.356049


 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (Stability Test) المتباطئة الموزعةالانحدار الذاتي ذي الفجوات الزمنية : اختبار السكون لنموذج 7

إن اختبار مدى سكون نموذج الانحدار الذاتي وتوزيع الابطاء يمر من خلال التأكد من أن بيانات   
الدراسة لا تحتوي على أي تغيرات هيكلية، وأن المعلمات قصيرة الأجل مستقرة ومنسجمة مع المعلمات 

ون النموذج وهما طويلة الأجل، وفي هذا الإطار نجد اختبارين اثنين يستخدمان من أجل التأكد من سك
( واختبار المجموع التراكمي لمربعات البواقي CUSUMاختبار المجموع التراكمي للبواقي المعاودة )

(، ويتحقق الاستقرار الهيكلي للمعاملات المقدرة لصيغة تصحيح CUSUM of Squaresالمعاودة )
ا وفقط إذا وقع الشكل البياني (، إذARDLالخطأ لنموذج الانحدار الذاتي ذي الفجوات الزمنية المبطأة )

، وعندها يمكن %7لكل واحد من الاختبارين السابقين داخل إطار الحدود الحرجة عند مستوى معنوية 
قبول فرضية العدم القائلة بأن جميع المعلمات المقدرة هي مستقرة، بما معناه أن المعلمات قصيرة وطويلة 

(: اختبار التوزيع الطبيعي5 -0الشكل رقم )  

 EViews 10المصدر: من إعداد الطالب بالاعتماد على مخرجات برنامج
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 EViews 10المصدر: من إعداد الطالب بالاعتماد على مخرجات برنامج

(: المجموع التراكمي لمربعات البواقي المعاودة4 -0الشكل رقم )  

(: المجموع التراكمي للبواقي المعاودة4 -0الشكل رقم )  

بالاعتماد على مخرجات برنامج لمصدر: من إعداد الطالبا EViews 10 
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( يقع CUSUMالرسم البياني للمجموع التراكمي للبواقي المعاودة )نلاحظ أن من خلال الشكلين السابقين
وهو ما يدل على استقرار المعلمات قصيرة وطويلة  % 7داخل إطار الحدود الحرجة عند مستوى معنوية 

، الأجل للنموذج المقدر، أي أنه هناك انسجام في النموذج بين نتائج الأجل الطويل ونتائج الأجل القصير
( يقع داخل CUSUM of Squaresأن الرسم البياني للمجموع التراكمي لمربعات البواقي المعاودة )كما 

وهو ما يدل على استقرار المعلمات قصيرة وطويلة الأجل  % 7مستوى معنوية إطار الحدود الحرجة عند 
 للنموذج المقدر، أي أنه هناك انسجام في النموذج بين نتائج الأجل الطويل ونتائج الأجل القصير.
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  خلاصة

حاولنا في هذا الفصل توضيح العلاقة التي يمكن أن تربط لبن متغيرات العمق المالي والنمو الاقتصادي 
ذز قة بين العمق والنمو باستخدام نموذج الانحدار الذاتي في الجزائر، من خلال فحص العلا

(، وقد أشارت نتائج الدراسة على 6135-3551)لفترة ( لARDLالمتباطئة الموزعة ) الزمنية الفجوات
المستوى القطاعي إلى أن لكل من القروض الممنوحة للقطاع العام،  حيث أن هناك علاقة سببية ثنائية 

الاقتصادي والعمق المالي بالجزائر.الاتجاه لبن النمو 
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 خاتمة:

إن العمق المالي من أسباب النمو الاقتصادي في الجزائر فهناك علاقة سببية تتجه من العمق المالي إلى 
في  النمو الاقتصادي، وهذا سواءا في المدى القصير أو المدى الطويل، وينحدر أثر العمق المالي 

 القطاع المصرفي نظرا لضعف سوق رأس المال.

لقد تمكن السلطات العمومية الجزائرية من خلال إجراء العديد من الإصلاحات من قطع شوط كبير في    
إعادة هيكلة الأطر المؤسسة والقانونية للنظام البنكي، ولكن على الرغم من ذلك إلا أن النظام المصرفي 

أضعف فاعلية الخدمات  الجزائري لا يزال يعاني من الكثير من الاختلالات على مستويات كثيرة مما
 البنكية خاصة على مستوى التخصيص الأمثل للموارد.

هذا ما يؤكد ضرورة اهتمام صانعي القرار في الجزائر على التركيز على مؤشرات العمق المالي من     
خلال تشجيع عملية تراكم رأس المال وتحويل الموارد من القطاع المالي إلى القطاعات الاقتصادية التي 

لق القيمة المضافة من خلال قناة الائتمان، بالإضافة إلى محاولة تحسين مؤشر النفاذ إلى الخدمات تخ
المالية وخاصة التمويل الأصغر وذلك بتحويل بريد الجزائر إلى مؤسسة ائتمان، وتشجيع البنوك الأجنبية 

 على توسع شبكة وكالاتها وذا بهدف التأثير الايجابي على النمو الاقتصادي. 

 نتائج الدراسة -3

 براز أهمها كما يلي:من النتائج، يمكن أ استنادا لأساليب التحليل الكمي، فقد توصل الباحث للعديد

 ، وبين النموMSEدية بين مؤشر المعروض النقدي بالنسبة للناتج  المحلي الإجمالي طر هناك علاقة -3
وهذا ما يتوافق مع النظريات الاقتصادية الإقتصادي في الجزائر والمتمثل في الناتج المحلي الإجمالي، 

التي تشير إلى أن هناك دور إيجابي وتنموي لعرض النقد في الإقتصاد، حيث أنه عندما تزداد نسبة 
مليون  3.131762 1131251( بمقدار GDPيزداد المتغير التابع ) %3( بمقدار MSEالمتغير المستقل )
 رى.ثبات المتغيرات لمستقلة الأخدولار في حال 

يوجد علاقة طردية بين إجمالي ودائع الجزائر في المصاريف العاملة في أراضي الجزائرين وبين الناتج -6
حيث أن هناك دور مهم للجهاز  ظريات الإقتصاد المختلفة.جمالي، وهذا تشير إليه أدبيات ونالإالمحلي 

سوف يرافقه زيادة  %3المصرفي غي نمو الاقتصاد، حيث أنه عندما تزداد نسبة إجمالي الودائع بقدار 



 خاتمة
 

 

58 

في الناتج المحلي الاجمالي بمقدار مليون دولار في حال ثبات المتغيرات المستقلة الأخرى، وهدا يتوافق 
دودة بين اجمالي الودائع في البنوك ومعدلات النمو مع الفرضية التي توحي بوجود علاقة طردية مح

 الإقتصادي.

يوجد علاقة طردية بين زيادة معدلات القيمة المضافة للقطاع المالي كنسبة من الناتج المحلي -1
الاجمالي، ومعدلات النمو الاقتصادي، حيث أن زيادة معدل القيمة المضافة للقطاع المالي كنسبة من 

يزداد الناتج المحلي الاجمالي بمقدار مليون دولار في حال ثبات  %3مالي بمقدار الناتج المحلي الاج
المتغيرات المستقلة الأخرى، وهذا يتفق مع أدبيات النظرية الإقتصادي و التي تؤكد على العلاقة الطردية 

رض وجود بين القيمة المضافة للقطاع المالي ومعدلات النمو الاقتصادي، وهذا يثبت الفرضية التي تفت
علاقة محدودة ذات دلالة معنوية بين القيمة المضافة للقطاع المالي ومعدلات النمو الاقتصادي، ويعود 

ذلك لان نسبة كبيرة من الأنشطة المالية في سوق المال هي أنشطة مضاربة، دون وجود أثر ملموس في 
 قطاعات الاقتصاد الحقيقي.

قدم من الجهاز المصرفي للقطاع الخاص، وبين الناتج يوجد علاقة طردية بين حجم الائتمان الم-2
وهذا يتفق مع النظريات الاقتصادية ، والتي تؤكد على العلاقة الطردية بين الائتمان  المحلي الإجمالي،

المقدم للقطاع الخاص ومعدلات النمو الاقتصادي، وعلى أهمية الجهاز المصرفي في نمو لأنشطة 
الائتمان المقدم للقطاع الخاص كنسبة من الناتج المحلي الاجمالي بمقدار  الاقتصاد، حيث أن زيادة نسبة

يؤدي إلى زيادة الناتج المحلي الاجمالي بمقدار مليون دولار في حال ثبات المتغيرات المستقلة  3%
الاخرى، ومن خلال التحليل فان الائتمان المقدم للقطاع الخاص لم يحقق النتائج التي يجب أن يصل 

هذا المؤشر والسبب في ذلك ويعود إلى ارتفاع تكلفة الاقتراض بسبب ارتفاع أسعار الفائدة من جهة، إليها 
ومن جهة أخرى فان التسهيلات الائتمانية في أغلبها يذهب للأنشطة غير التنموية ومحدوديتها في 

 لاكية.مجالات تمويل أنشطة الزراعة والصناعة، واقتصار تقديم الفروض على المشاريع الاسته

يوجد علاقة طردية بين مؤشر تجارة الأسهم بالنسبة للناتج المحلي الإجمالي وبين معدلات النمو -7
يزداد الناتج  %3الاقتصادي، حيث أنه زيادة نسبة تجارة الأسهم بالنسبة للناتج المحلي الاجمالي بقدار 

المحلي الاجمالي بمقدار مليون دولار في حال ثبات المتغيرات المستقلة الأخرى، وذلك يتفق مع النظرية 
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المتداولة في سوق المال  الأسهمعلاقة طردية بين زيادة قيمة الاقتصادية و التي تنص على وجود 
 ومعدلات النمو الاقتصادي.

ة السوقية وبين النمو الاقتصادي في الجزائر، وهذا يتفق مع يوجد علاقة طردية بين معدل الرسمل-2
النظرية الاقتصادية، والتي تشير إلى أن ارتفاع قيمة الرسملة السوقية للأسهم في أسواق المال ستؤدي إلى 

، %3زيادة معدلات النمو الاقتصادي، ومن خلال التحليل فإن زيادة معدل الرسملة السوقية، بحدود 
مليون دولار في  1.555725-11112111دة في الناتج المحلي الإجمالي الجزائري بمقدارسيؤدي إلى زيا

حال ثبات المتغيرات المستقلة الأخرى، وهذا يعني من الناحية الاقتصادية أن الأثر التنموي لأسواق المال 
يقية وفرصا للعمل ، والذي بإمكانه خلق قيم حقالاقتصاديلا زال محدودا ومتدنيا ولا يرتقي لمستوى النشاط 

مولدة للدخل، وذلك يتفق مع الفرضية التي تفترض وجود علاقة محدودة بين رسمية سوق الأسهم والنمو 
 الإقتصادي في الجزائر.

 التوصيات:-6

تخدي القرار وصانعي بناءا على النتائج التي توصل إليها الباحث، يمكن تقديم بعض التوصيات لم
ية في الجزائر، وذلك بهدف النهوض بالواقع الاقتصادي الجزائري عموما، لقتصادية و الماالسياسات الا

 وبواقع القطاع المالي تحديدا، ويمكن إبراز أهم تلك التوصيات كالتالي:

على الحكومة الجزائرية أن تستهدف زيادة المعروض النقدي من خلال تعبئة المدخرات، وتعزيز  -
 اءة الإقتصادية الشاملة.كفاءة سوق رأس المال والتي سوف تعزز الكف

العمل على اتخاذ التدابير الاقتصادية الكفيلة بتشجيع تراكم رأس المال في الجزائر، وتحويل  -
الموارد من القطاعات المالية غير المنظمة إلى القطاعات التي تحفز النمو مثل)الصناعات، 

 وقطاعات الخدمات(-والزراعة
اسة مالية نشطة وانعاشيه، بهدف زيادة الطلب الكلي يجب على الحكومة الجزائرية أن تنتهج سي -

تباع سياسات مالية ونقدية جادبة للاستثمار ومحفزة  الفعال بشقيه الإستهلاكي و الإستثماري، وا 
 لنمو الأنشطة الاقتصادية.

العمل على زيادة دور الحكومة في الرقابة على أداء سوق المال الجزائري، وأن يتم توجيه النمو  -
 ليخدم النمو الحقيقي وليس العكس.المالي 
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على سلطة النقد الجزائرية أن تراعي البعد الاجتماعي و الاقتصادي لسياسات الائتمان المقدمة  -
من جهة، وتوظيفات البنوك بالخارج، و أن يتم إتاحة الإئتمان للفقراء عبر سياسة الإقراض بنسب 

 صغيرة.
مهتمة بالمشاريع الصغيرة وبالتمويل الأصغر، وتقديم  ضرورة إنشاء دائرة مستقلة بالبنوك الجزائرية -

قروض ميسرة وبفترات سماح عالية و بأسعار فائدة صغرية، ويمكن الاستفادة من نمادج تمويلية 
 ناجحة في ذلك، ومنها: الهند، و البرازيل، وماليزيا.

، وذلك %31-5ين هناك ضرورة لإعادة النظر بأسعار الفائدة المرتفعة نسبيا والتي تتراوح ما ب -
 لمنع العرقلة في عملية التنمية الإقتصادية.

من الافضل لسلطة النقد الجزائري الاستفادة من التجارل الدولية والتي دعمت التمويل المحاربي  -
للفقراء، ومنها مثلا: برنامج التمويل الأصغر في بنك جيرامين في بنجلادش، وبرنامج أسهم 

عداد برنامج البوميبوترا الماليزية والتي  قدمت قروضا للعاطلين عن العمل بأسعار فائدة صفرية، وا 
 لتمويل المشروعات الصغيرة.

 آفاق الدراسة:-1

تبين لنا من خلال الخوض في هذا البحث بأن هناك جوانب هامة جديرة بالدراسة و الدراسة و البحث 
 لتكون اشكاليات بحوث ودراسات أخرى وهي:

 ؤشرات العمق المالي في سوق المال و أثره على النمو الإقتصادي.التحليل القياسي لتقدير م -
 تطور القطاع المالي على النمو الاقتصادي في الجزائر. -
 تقييم أداء العمق المالي و القطاع المصرفي في الجزائر. -
 العلاقة بين العمق المالي والنمو الإقتصادي. -

 ال له آفاق مستقبلية نتمى مواصلة البحث فيها.ختاما نأمل أن تكون دراستنا هذه أثارت موضوعا لا تز 
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 مراجع المصادر و ال

، 332المالي على النمو الاقتصادي، مجلة تنمية الرافدين العدد  جاب الله: قياس أثر تطور -3
 .6131العراق، 

في الجزائر:  أثر تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر على النمو الاقتصاديسمية ولد بولة،  -6
، مذكرة تخرج لنيل شهادة ماستر أكاديمي، تخصص 6135-6111دراسة قياسية للفترة ما بين 

 .6135-6131امعة أحمد دراية، أدرار، الجزائر، السنة الجامعية: اقتصاد نقدي وبنكي، ج
سي بول هالوود، رونالد ماكدونالد: النقود والتمويل الدولي، دار الدريخ الرياض، السعودية  -1

،6115. 
صبرة دنيا: اثر الائتمان الممنوح للقطاع الخاص على نمو الاقتصاد الفلسطيني خلال الفترة  -2

 . 6137ستير الجامعة الإسلامية، غزة، فلسطين، ، رسالة ماج3555-6131
صحراوي جميلة: أثر السوق المالي وجهاز المصرفي على النمو الاقتصادي، دراسة حالة ،  -7

 .6133رسالة ماجستير جامعة مؤتة، عمان، الأردن، 
عابد محمد: سياسات السلامة الكمية، المطبقة والمتاحة أمام سلطة النقد الفلسطينية، سلطة  -2

 . 6132قد الفلسطينية، رام الله، فلسطين، الن
العبدالة سعيد: دور سوق فلسطين للأوراق المالية في تمويل المالية الاقتصادية، رسالة  -5

 ز6131ماجيسثر الجامعة الإسلامية، غزة، فلسطين،
عجمية وآخرون: التنمية الاقتصادية "دراسات نظرية وتطبيقية"، دار الجامعية الاسكندرية،  -1

 .6115مصر، 
عطية عبد القادر: الحديث في الاقتصاد القياسي بين النظرية التطبيق، الدار الجامعية، مصر،  -5

6117. 
عوض مالك: أثر التطور النقدي في النمو الاقتصادي في الأردن، مجلة دراسات العلوم  -31

 ، عمان الأردن.16، العدد 11الادارية، المجلد 
تأثير العمق المالي وسعر الصرف على نمذجة قياسية للزهر ساحلي، سهام بوصبع، " -33

( للفترة ARDLالتضخم في الجزائر باستخدام نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الزمني الموزع )
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العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، جامعة المسيلة، الجزائر، مجلـة "، 6131–3552
 .6161، 01العدد، 13المجلد 

محمد حسن الخليف:  "مفهوم التعمق المالي ، مجلة المصرفي الصادرة عن البنك  -36
النظري والتطبيقات العلمية، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان،  + 76المركزي،  السوداني، العدد

 الأردن.
الناقلة أحمد: نظرية النقود والبنوك والأسواق المالية "مدخل حديث لنظرية النقدية والأسواق  -31

 .3557مالية، مؤسسة شباب الجامعة الاسكندرية، مصر، ال
هيئة سوق رأس المال: سوق فلسطين للأوراق المالية الواقع والتحديات، دائرة الدراسات -32

 6111والأبحاث، رام الله، فلسطين، 
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 (: اختبارات الاستقرارية لمتغيرات الدراسة02الملحق رقم )
 (TCأولا: مؤشر النمو الاقتصادي )

 I(0)عند المستوى  (ADFاختبار ديكي فوللر الموسع ) -

  

Null Hypothesis: TC has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.284215  0.1837 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: TC has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.682172  0.2505 

Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  

 10% level  -3.221728  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: TC has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.860462  0.0607 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(1)فرق الأولعند ال (ADFديكي فوللر الموسع )اختبار  -

Null Hypothesis: D(TC) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.407901  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  
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 10% level  -2.625121  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 

Null Hypothesis: D(TC) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.760459  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.323979  

 5% level  -3.580623  

 10% level  -3.225334  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 

Null Hypothesis: D(TC) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.552066  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

 I(0)عند المستوى  (PP) فيليبس وبيروناختبار  -

Null Hypothesis: TC has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.284215  0.1837 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     
 

Null Hypothesis: TC has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.682172  0.2505 

Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  

 10% level  -3.221728  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Null Hypothesis: TC has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.860462  0.0607 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(1)فرق الأولعند ال (PP) فيليبس وبيروناختبار  -

Null Hypothesis: D(TC) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.407901  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

Null Hypothesis: D(TC) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.760459  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.323979  

 5% level  -3.580623  

 10% level  -3.225334  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: D(TC) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.552066  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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 (PFثانيا: مؤشر العمق المالي )

 I(0)عند المستوى  (ADFالموسع )اختبار ديكي فوللر  -

Null Hypothesis: PF has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.536455  0.8698 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
Null Hypothesis: PF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.833095  0.1980 

Test critical values: 1% level  -4.323979  

 5% level  -3.580623  

 10% level  -3.225334  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
Null Hypothesis: PF has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  0.672768  0.8552 

Test critical values: 1% level  -2.653401  

 5% level  -1.953858  

 10% level  -1.609571  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(1)فرق الأولعند ال (ADFاختبار ديكي فوللر الموسع ) -

Null Hypothesis: D(PF) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.036630  0.0045 

Test critical values: 1% level  -3.699871  

 5% level  -2.976263  

 10% level  -2.627420  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

Null Hypothesis: D(PF) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  



 الملاحق
 

 
66 

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.139041  0.0156 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

Null Hypothesis: D(PF) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.514447  0.0001 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(0)عند المستوى  (PP) فيليبس وبيروناختبار  -

Null Hypothesis: PF has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -0.633240  0.8480 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  
     
     

Null Hypothesis: PF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 24 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -5.989691  0.0002 

Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  

 10% level  -3.221728  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 

Null Hypothesis: PF has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 5 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic  0.463615  0.8086 

Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  

 10% level  -1.610011  
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*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(1)فرق الأولعند ال (PP) فيليبس وبيروناختبار  -

Null Hypothesis: D(PF) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 27 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -7.317076  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: D(PF) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 27 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -6.950046  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.323979  

 5% level  -3.580623  

 10% level  -3.225334  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
Null Hypothesis: D(PF) has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 14 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.529381  0.0001 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 (PIBثالثا: مؤشر نسبة إجمالي القروض إلى الناتج المحلي الإجمالي )

 I(0)عند المستوى  (ADFاختبار ديكي فوللر الموسع ) -

Null Hypothesis: CR_PIB has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.596413  0.1052 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
Null Hypothesis: CR_PIB has a unit root  
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Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.229150  0.9887 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

Null Hypothesis: CR_PIB has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.326224  0.1668 

Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  

 10% level  -1.610011  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(1)فرق الأولعند ال (ADFاختبار ديكي فوللر الموسع ) -

Null Hypothesis: D(CR_PIB) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.706289  0.0009 

Test critical values: 1% level  -3.699871  

 5% level  -2.976263  

 10% level  -2.627420  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

Null Hypothesis: D(CR_PIB) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.188922  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.339330  

 5% level  -3.587527  

 10% level  -3.229230  
     
     

Null Hypothesis: D(CR_PIB) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.760814  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.653401  

 5% level  -1.953858  

 10% level  -1.609571  
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*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(0)عند المستوى  (PP) فيليبس وبيروناختبار  -

Null Hypothesis: CR_PIB has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.596413  0.1052 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: CR_PIB has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 11 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.207723  0.8901 

Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  

 10% level  -3.221728  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 

Null Hypothesis: CR_PIB has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.326224  0.1668 

Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  

 10% level  -1.610011  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(1)فرق الأولعند ال (PP) فيليبس وبيروناختبار  -

Null Hypothesis: D(CR_PIB) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -5.597866  0.0001 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
Null Hypothesis: D(CR_PIB) has a unit root  
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Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 17 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -9.951925  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.323979  

 5% level  -3.580623  

 10% level  -3.225334  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
Null Hypothesis: D(CR_PIB) has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -5.756965  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 (PIBرابعا: مؤشر نسبة الودائع الإجمالية إلى الناتج المحلي الإجمالي )

 I(0)عند المستوى  (ADFاختبار ديكي فوللر الموسع ) -

Null Hypothesis: DEP_PIB has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.537265  0.5009 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 

Null Hypothesis: DEP_PIB has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.956002  0.9350 

Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  

 10% level  -3.221728  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
Null Hypothesis: DEP_PIB has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     



 الملاحق
 

 
71 

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.358562  0.5467 

Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  

 10% level  -1.610011  
     
     

 I(1)فرق الأولعند ال (ADFاختبار ديكي فوللر الموسع ) -
Null Hypothesis: D(DEP_PIB) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.164685  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: D(DEP_PIB) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.336436  0.0001 

Test critical values: 1% level  -4.323979  

 5% level  -3.580623  

 10% level  -3.225334  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

Null Hypothesis: D(DEP_PIB) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.282752  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(0)عند المستوى  (PP) فيليبس وبيروناختبار  -

Null Hypothesis: DEP_PIB has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.505993  0.5165 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Null Hypothesis: DEP_PIB has a unit root 

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -0.833447  0.9504 

Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  

 10% level  -3.221728  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

Null Hypothesis: DEP_PIB has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -0.332500  0.5567 

Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  

 10% level  -1.610011  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 I(1)فرق الأولعند ال (PP) فيليبس وبيروناختبار  -

Null Hypothesis: D(DEP_PIB) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -6.136717  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 

Null Hypothesis: D(DEP_PIB) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -6.320927  0.0001 

Test critical values: 1% level  -4.323979  

 5% level  -3.580623  

 10% level  -3.225334  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 

Null Hypothesis: D(DEP_PIB) has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
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     Phillips-Perron test statistic -6.251371  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.650145  

 5% level  -1.953381  

 10% level  -1.609798  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 


